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Abstract 

Background and problem: IAS 17, the name of the previous standard of leasing, allowed firms 

to showcase their leasing as either operational or financial. This allowance led to the financial 

reports of firms not presenting the leasing requirements and therefore showing misleading 

financial ratios. After a review performed by the IASB and FASB and the given conclusions, 

IFRS 16 was implemented in January 2019. This led to leasing contracts required to be presented 

in financial form, with the exception of leasing contracts with duration below 12 months and 

assets valued less than 5 000 United States Dollar. As of today, it is mandatory to report a leasing 

contract in the balance sheets, which facilitates economic comparisons and eliminates potential 

flaws when analysing financial situations of certain firms. IFRS 16 is expected to affect the 

financial ratios, cash flow analysis and income statement and balance sheet of companies that are 

included.    

Purpose: The purpose of this study is to aid build an understanding of the impact on the financial 

ratios of firms operating on Nasdaq OMX Nordic after the implementation of IFRS 16. 

Additionally, this study aims to analyse if certain sectors are affected in different ways.  

Methodological approach: The methodological approach of this study is a quantitative method. 

To collect the data for this approach, interim reports for the first quarter of 2019 are used. In this 

study, the calculations of the financial rations have been done with the support of a census survey 

based on 103 publicly quoted companies within retailing and construction & service industries 

within Nordic. Lastly, the cross-over effects following the change to IFRS 16 within the financial 

ratios of these companies are constructed within the same industries.   

Results: The introduction and implementation of IFRS 16 showed significant effects across all 

sectors. This is explained due to, the firms in the selected sectors of this study, mainly being 

financed through leasing. The results of this study show that effects of the implementation of 

IFRS 16 were most significant in the retailing industry, followed by the service industry. The 

construction industry was impacted the least by observing the financial ratios.   

Keywords: IAS 17, IFRS 16, leasing, operational leasing contracts, financial leasing contracts.  

 



 

 

Sammanfattning  

Bakgrund och problemdiskussion: I den tidigare standarden IAS 17 hade företagen möjligheten 

att redovisa sina leasingavtal som operationella- eller finansiella leasingavtal. Företagens 

möjlighet till att redovisa leasingavtalen som operationella ledde till att företagens finansiella 

rapporter inte synliggjorde leasingåtaganden. Efter en granskning utförd av IASB och FASB 

visade det sig att nyckeltalen gav en missvisande bild gällande företagens finansiella ställning vid 

tillämpning av operationell leasing. Till följd av detta implementerades IFRS 16 den 1 januari 

2019, som förtydligar att samtliga leasingavtal skall redovisas som finansiella med undantag för 

leasingavtal med löptid under 12 månader och tillgångar av mindre värde än 5 000 amerikanska 

dollar. Företagen behöver numera redovisa sina leasingavtal i balansräkningen, vilket skapar 

ökad jämförbarhet och eliminerar tidigare brister vid bedömning av företagens finansiella 

ställning. IFRS 16 förväntas påverka företagens nyckeltal, kassaflödesanalys samt resultat- och 

balansräkning. 

Syfte: Syftet med studien är att bidra med en förståelse för hur IFRS 16 påverkat företagens 

nyckeltal på Nasdaq OMX Nordic. Studien ämnar även till att undersöka ifall branscherna 

påverkats olika.  

Metod: Studien har utgått från en kvantitativ forskningsmetod, där datainsamlingen baseras på 

delårsrapporter från 2019, kvartal 1. Beräkning av nyckeltal har genomförts utifrån en 

totalundersökning som avser en population på 103 nordiska börsnoterade företag inom 

detaljhandeln, tjänstesektorn och byggbranschen. Därefter undersöktes övergångseffekterna av 

IFRS 16 på nyckeltalen mellan detaljhandeln, tjänstesektorn och byggbranschen.  

Resultat: IFRS 16 har haft en betydande påverkan på nyckeltalen i samtliga branscher. Detta till 

följd av att företagen i studiens utvalda branscher främst finansieras genom leasing. Studiens 

resultat visade att koncernföretag inom detaljhandeln påverkats mest av IFRS 16. Därefter 

kommer tjänstesektorn och sedan byggbranschen med minst påverkan på nyckeltalen. 

Nyckelord: IAS 17, IFRS 16, leasing, operationella leasingavtal, finansiella leasingavtal.  
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1. Inledning  

Detta kapitel inleds med en bakgrund som beskriver FASB och IASB gemensamma projekt att 

utveckla nya redovisningsstandarder. Därefter definieras ett resultat- och balansorienterat 

synsätt samt hur redovisningen av leasing utvecklats genom åren. Vidare belyses problemet med 

den tidigare redovisningsstandarden IAS 17 och anledning till att den nya 

redovisningsstandarden IFRS 16 togs fram. Dessutom följer en problemdiskussion som förklarar 

varför studien undersöker påverkan av IFRS 16. Avslutningsvis mynnar det hela ut till studiens 

forskningsfrågor i det valda ämnet. 

1.1 Bakgrund 

Under decennier har harmonisering av redovisningen varit aktuell med syfte att eliminera 

skillnader i ekonomiska och politiska strukturer bland länder globalt. År 1973 tog 

revisorsorganisationer initiativet att uppnå harmonisering av redovisning genom att grunda den 

privata organisationen IASC. På senare tid har IASC omorganiserats till en ny normgivare som 

numera kallas för IASB. Både IASC och den nuvarande normgivaren IASB ger ut 

redovisningsstandarder som benämns IAS respektive IFRS. År 2002 beslutade EU att 

redovisningsstandarder IFRS ska tillämpas av samtliga noterade företag som upprättar 

koncernredovisning från och med år 2005. Utöver EU:s beslut har även majoriteten av 

utomeuropeiska länder valt att tillämpa IFRS standarder, bortsett från USA. I USA är den 

oberoende organisationen FASB normgivare inom redovisningssed och varit med och tagit fram 

de amerikanska redovisningsregler: US GAAP. De båda organen, IASB och FASB, verkar i ett 

gemensamt projekt för att öka harmoniseringen mellan regelverken i syfte att bland annat öka 

jämförbarheten mellan företag som tillämpar standarderna samt minska skillnaderna mellan dem 

(Marton, Lundqvist & Pettersson 2018, s. 13, 28). 

Harmoniseringsprojektet upphördes år 2012 och utgick från ett balansorienterat synsätt. Det 

balansorienterade synsättet är ett av de två konkurrerande synsätten för finansiell rapportering 

(Marton, Lundqvist & Pettersson 2018, s. 37; Dichev 2008). Förespråkaren Dichev (2008) menar 

att det primära målet för finansiell rapportering inom det balansorienterade synsättet syftar till att 

värdera tillgångar och skulder korrekt, vilket bidrar till att riskerna synliggörs i balansräkningen. 

Det andra konkurrerande förhållningssättet är det resultatorienterade synsättet. Synsättets primära 

mål för finansiell rapportering betonas av att fastställa intäkter och kostnader vid en bestämd 

tidpunkt. Författaren Dichev (2008) påpekar att målet med redovisning är att intäkter och 
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kostnader som uppstår i form av periodiseringar skall kunna matchas mot varandra. Vid 

matchning uppstår ett resultat som vidare speglar det verkliga värdet på eget kapital i 

balansräkningen. På så sätt fungerar balansräkningen som ett verktyg för resultaträkning eftersom 

tillgångar och skulder berörs av periodiseringseffekten (ibid). 

Under 70-talet blev företeelsen leasing allt vanligare, vilket skapade problematik inom 

redovisning eftersom företag hade incitament att redovisa sina leasingavtal utanför 

balansräkningen, genom så kallad “off balance sheet financing”. För företag var det fördelaktigt 

att ingå ett leasingavtal vid införskaffandet av nya tillgångar (Marton, Lundqvist & Pettersson 

2018, s. 213–214). Detta eftersom företag med finansieringsbegränsningar föredrog att finansiera 

sin verksamhet genom leasing framför förvärv av tillgångar och banklån. På så sätt kunde företag 

minimera risken som berörde tillgångens restvärde och skapade ett större handlingsalternativ för 

att bibehålla en lägre skuldsättningsgrad (Morais 2013).  

En huvudorsak till att IASC utfärdade den dåvarande redovisningsstandarden IAS 17 Accounting 

for leases var i syfte att särskilja köpta- och leasade tillgångar hos företag. Detta tillät företag att 

klassificera sina leasingavtal som finansiella eller operationella (IFRS 2016a). Dessförinnan 

betecknades finansiella leasingavtal i form av att leasetagaren vid förvärv redovisade tillgångar 

och skulder i balansräkningen, bestående av diskonterade leasingavgifter. Leasetagaren bar på 

eventuella risker och fördelar för innehav av leasingtillgång (Stancheva-Todorova & Velinova-

Sokolova 2019). Däremot vid operationella leasingavtal togs inte leasingavtalets tillgångar och 

skulder upp i balansräkning, vilket resulterade i kritik mot IAS 17. Detta eftersom redovisning 

utanför balansräkning orsakade en missvisande bild för intressenter och analytiker, då relevant 

information kring totalresultat och kassaflöde utelämnades vid bedömning av företagens 

finansiella ställning (Sacarin 2017).  

År 2006 initierade IASB och FASB till att gemensamt starta upp ett projekt för att utveckla 

standarden om leasingavtal vilket bidrog till att implementeringen av den nya 

redovisningsstandarden för leasing, IFRS 16, som trädde i kraft 1 januari 2019 (Segal & Naik 

2019). IFRS 16 ska tillämpas av samtliga börsnoterade företag som upprättar 

koncernredovisning. Standarden syftar till att leasingavtalets tillgångar och skulder redovisas i 

balansräkning som ett finansiellt leasingavtal, med undantag för leasingavtal med löptid under 12 

månader och tillgångar av mindre värde än 5 000 amerikanska dollar (Stancheva-Todorova & 

Velinova-Sokolova 2019; IFRS 2016a). Det grundläggande syftet med IFRS 16 är att 

leasetagaren skall uppvisa rättigheter och skyldigheter till leasingavtalet i den finansiella 
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rapporten. På så sätt elimineras tidigare brister beträffande “off balance sheet financing” som 

uppstod vid tillämpandet av IAS 17 och syftar till att skapa ökad jämförbarhet för intressenter och 

analytiker (Stancheva-Todorova & Velinova-Sokolova 2019).  

1.2 Problemdiskussion    

IASC har som normgivare inom redovisningssed upprättat den tidigare standarden IAS 17 i syfte 

att särskilja operationella från finansiella leasingavtal (Cornaggia, Franzen & Simin 2013). 

Tillämpandet av IAS 17 skapade incitament för leasetagare att klassificera sina leasingavtal som 

operationella, vilket resulterade i en icke-neutral tillämpning av standarden. Leasingavtalen 

redovisades inte som tillgångar och skulder i balansräkningen, samtidigt som leasingkostnader 

redovisades linjärt över en avtalsperiod (Marton, Lundqvist & Pettersson 2018, s. 217; Segal & 

Naik 2019). De dolda skulderna som uppstod i balansräkningen under perioden då IAS 17 

tillämpades möjliggjorde lägre skuldsättningsgrad för företagen (Singh 2012). Företag uteslöt 

viktig information som berörde kategorierna tillgångar och skulder i den finansiella rapporten i 

syfte att uppvisa mer positiva nyckeltal. Detta bidrog till att intressenter såsom aktieägare, 

kreditgivare och investerare inte fick tillräckligt med information för att fastställa korrekta 

bedömningar om företagens finansiella ställning (Churyk, Reinstien & Lander 2015; Morales-

Diaz & Zamora-Ramirez 2018). Studien av IFRS (2016b) konstaterar att samtliga företag som 

tillämpat IAS 17, tillsammans redovisade 3,3 miljarder dollar utanför balansräkning. Likväl 

uppvisade Malmqvist (2013) en liknande problematik hos flygbolagen Norwegian och SAS vid 

redovisning av operationella leasingavtal. Leasingbetalningar för Norwegian och SAS 

motsvarade 6 respektive 1.6 gånger deras eget kapital. När Malmqvist (2013) studerade 

fotnoterna i SAS årsredovisning fann han leasingbetalningar på 17 miljarder kronor för år 2013 

som inte redovisats i balansräkning. Trots den omfattande summan av icke-medberäknade 

leasingbetalningar använde SAS nyckeltalsberäkning som ett verktyg för att bedöma företagets 

finansiella ställning (ibid). 

Till följd av den kritik som riktats mot IAS 17, upprättade IASB den nya standarden IFRS 16.  

IFRS 16 har minskat bristerna avseende transparens och jämförbarhet för intressenter. Detta 

eftersom företag numera redovisar sina leasingåtagande och upprättar mer informationsrika 

finansiella rapporter, vilket underlättar för intressenter att bedöma företagens finansiella ställning 

(Levanti 2019; Sacarin 2017). Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2017) påpekade innan 

införandet av IFRS 16 att en ny redovisningsstandard gällande kapitalisering av leasingavtal 
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skulle förväntas medföra stora skillnader bland branscher eftersom företag använde operationell 

leasing i olika grad. Författarna uppskattade att detaljhandeln, hotell- och transportbranschen 

skulle påverkas i större utsträckning av kapitalisering. Likväl konstaterade Singh (2012); PwC 

(2016b) att detaljhandeln skulle förväntas påverkas mest vid redovisning av tillgångar och 

skulder i balansräkning. Detta beror på att detaljhandeln i högre grad leasar butikslokaler för att 

bedriva sin verksamhet (Morales-Diaz & Zamora-Ramirez 2018). I studien av Singh (2012) 

belyser författaren att företagsstorlek skulle förväntas utgöra en stor betydelse vid analys av 

huruvida kapitalisering av operationella leasingavtal påverkade företagens finansiella rapporter. 

Författaren fann att medelstora och stora företag inte påverkades i större utsträckning än mindre 

företag. Förklaringen till detta var att de mindre företagens totala tillgångar till större del 

utgjordes av operationella leasingavtal. Resultatet visade att medelstora företag inom 

detaljhandeln påverkades mest av kapitalisering i jämförelse med restaurangbranschen där 

mindre företag påverkats mer. I likhet med Singh (2012) påpekade Kraemer- Eis och Lang (2014) 

att mindre och medelstora företag har ett mer omfattande behov av leasing än större företag. 

Studien av Gosman och Hanson (1999) undersökte sysselsatta företag inom detaljhandeln, flyg- 

och restaurangbranschen. Resultatet visade att majoriteten av företagen inom flygbranschen och 

detaljhandeln leasade sina flygplan och butiker som operationella, vilket som tidigare nämnt gav 

upphov till dolda tillgångar och skulder i balansräkningen. I andra studier av PwC (2016b); 

Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008) förväntades byggbranschen påverkas av kapitalisering i 

mindre utsträckning än flygbranschen och detaljhandeln. Inom byggbranschen är det vanligt att 

företag använder sig av kortfristiga och avbokningsbara leasingavtal som anpassas utefter dess 

projekt (Krishnan & Moyer 1994). 

I tidigare studier av Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018); Singh (2012); PwC (2016b); 

Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008) har forskarna applicerat Imhoff, Lipe och Wrights (1991) 

kapitaliseringsmetod vid en jämförelse av olika branscher för att uppskatta vilken effekt 

kapitalisering av operationella leasingavtal har. Dessa uppskattade effekter skulle innebära en 

större påverkan på särskilda nyckeltal (Singh 2012). De nyckeltal som varit mest förekommande i 

tidigare studier är skuldsättningsgrad, soliditet, räntabilitet på totalt kapital och EBITDA, se 

avsnitt 3.5 och 3.6 för definition av dessa nyckeltal (s. 23–25). I studien av Morales-Diaz och 

Zamora-Ramirez (2018); PwC (2016b) förväntas övergången från IAS 17 till IFRS 16 medföra 

förändringar på de fyra ovannämnda nyckeltalen. Dessa förändringar uppstår till följd av att 

leasingavtalets tillgångar, skulder och avskrivningar numera redovisas enligt IFRS 16 i 

företagens resultat- och balansräkningen. Detta skiljer sig från IAS 17, där majoriteten av 
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företagen enbart redovisade leasingkostnader i resultaträkningen. Följaktligen blir 

skuldsättningsgrad, soliditet, räntabilitet på totalt kapital och EBITDA konsekventa för att 

beräkna IFRS 16 påverkan. Den nya standardens påverkan på nyckeltalen kan eventuellt beröra 

investerare och finansiärers bedömning av företagens finansiella ställning. Detta kan i sin tur 

påverka företagens förmåga att samla in kapital, vilket gör att de ovanstående nyckeltalen har en 

stor betydelse för investerare och finansiärers beslutfattande. 

Nyckeltalen skuldsättningsgrad, soliditet, räntabilitet på totalt kapital och EBITDA kommer att 

beräknas med faktiska värden av IFRS 16 hos företag inom detaljhandeln, tjänstesektorn och 

byggbranschen i Norden. De nordiska länderna innefattar Sverige, Norge, Danmark, Finland och 

Island (Vainio & Paloniemi 2014). Tidigare studier av Morales-Diaz och Zamora-Ramirez 

(2018); Singh (2012); PwC (2016b); Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008) har genomförts i andra 

länder och därmed inte studerat hur IFRS 16:s övergångseffekter påverkat nordiska börsnoterade 

företag. Denna studie avser att minska forskningsgapet genom att undersöka övergångseffekterna 

för nordiska börsnoterade företag samt jämföra resultatet med andra globala studier. Det krävs 

flertalet studier för att kunna bekräfta ifall den nya redovisningsstandarden har gett påverkan på 

nyckeltal. Ju fler studier som kommer fram till liknande resultat desto starkare blir det. Detta är 

något som vår studie kan bidra med för att bekräfta om IFRS 16 har gett effekt på nyckeltal. 

Valet att undersöka detaljhandeln, tjänstesektorn och byggbranschen grundar sig i att tidigare 

forskning visar på att branscherna har en varierande påverkan när kapitaliseringsmetoden 

användes samtidigt som branscherna även har olika betydelse för välfärdsekonomin. Kargi 

(2010) påpekar i sin studie att byggbranschen inom EU har en högre BNP och ekonomisk 

tillväxttakt eftersom företag inom denna bransch bidrar till större arbetskraft som i sin tur ökar 

produktionen. Bortsett från detta bidrar byggbranschen till den socioekonomiska utvecklingen 

genom statliga byggprojekt i form av sjukhus, bibliotek och kulturhus. I en annan studie av 

Renko, Knego och Knežević (2011) belyser författarna att detaljhandeln har en stor påverkan på 

EU ländernas ekonomi och bidrar markant till dess BNP. Detta eftersom detaljhandeln utgör 60 

procent av sysselsättningen inom varuhandeln. Leite och Vieira (2015) menar att tjänstesektorn 

har en betydande påverkan på välfärdsekonomin då den utgör 58 procent av världens BNP. 

Anledningen till att tjänstesektorn ansvarar för stor del av BNP beror på att den skapar arbetskraft 

och välfärd genom att fastställa högre priser i förhållande till andra branscher i ekonomin. Detta 

leder ner till studiens forskningsfrågor.  
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1.3 Forskningsfrågor 

● Hur påverkas nyckeltal till följd av IFRS 16 för företag inom detaljhandeln, tjänstesektorn 

och byggbranschen i Norden? 

● Hur skiljer sig påverkan åt mellan olika branscher? 

1.4 Syfte 

Syftet med studien är att bidra med en förståelse för hur IFRS 16 påverkat företagens nyckeltal på 

Nasdaq OMX Nordic. Studien ämnar även till att undersöka ifall branscherna påverkats olika.  

1.5 Avgränsning  

Studien har avgränsats till delårsrapporter från 2019, kvartal 1, utifrån leasetagarens perspektiv.  

1.6 Disposition  

Avsnitt 2: Teoretisk referensram  

I detta avsnitt presenteras relevanta teorier och tidigare studier som diskuteras för att besvara 

studiens syfte. Först beskrivs utformandet av finansiella rapporter utifrån IASB:s 

föreställningsram. Sedan beskrivs det resultat- och balansorienterade synsättet kopplat till 

ekonomisk innebörd framför juridisk form. Därefter redogörs problematiken med IAS 17 och 

uppkomsten av den nya redovisningsstandard IFRS 16. Sedan presenteras studiens utvalda 

branscher samt tidigare forskning som behandlar kapitalisering av leasingavtal. Slutligen avslutas 

referensramen med en sammanfattning av tidigare forskning och teoretisk referensram.   

Avsnitt 3: Metod 

I detta avsnitt presenteras forskningsmetoden för undersökningen med syfte att besvara studiens 

frågeställning. Därefter beskrivs populationen och bortfall i studien. Därefter behandlas 

tillvägagångssättet för studiens datainsamling samt företagens val av övergångsmetod. 

Avslutningsvis diskuteras studiens validitet, reliabilitet samt kritik mot studien. 

Avsnitt 4: Empiri 

I avsnitt fyra presenteras det empiriska resultat som har beräknats med hjälp av företagens 

delårsrapporter. Inledningsvis redovisas medianförändringar på nyckeltalen för samtliga 
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branscher och därefter presenteras enskilda branschers förändringar på nyckeltalen. 

Avslutningsvis redovisas minimi- och maximivärden för att redogöra IFRS 16 påverkan på 

företagen.   

Avsnitt 5: Analys och diskussion  

Detta avsnitt består av analys och diskussion där studiens empiri sammankopplas med det 

teoretiska ramverket. Inledningsvis analyseras IFRS 16 påverkan på nyckeltalen utifrån ett 

resultat- och balansorienterat synsätt. Avslutningsvis analyseras påverkan av IFRS 16 för 

enskilda bransch.  

 

Avsnitt 6: Slutsats 

I detta avsnitt redogörs studiens slutsatser för att besvara studiens forskningsfrågor och syfte.  

Avsnitt 7: Avslutande diskussion 

I detta avsnitt kommer vi att diskutera och reflektera över studiens tillvägagångssätt och 

genomförande. Avslutningsvis presenteras studiens bidrag och förslag på framtida forskning. 
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2. Teoretisk referensram  

I detta kapitel har relevanta teorier och tidigare studier valts ut och diskuterats för att hjälpa till 

att tolka och jämföra med studiens empiri. Den teoretiska referensramen inleds med att beskriva 

utformandet av finansiell rapportering utifrån IASB:s föreställningsram. Därefter beskrivs det 

resultat- och balansorienterade synsättet kopplat till ekonomisk innebörd framför juridisk form. 

Sedan redogörs problematiken med den tidigare standarden IAS 17 och uppkomsten av den nya 

standarden IFRS 16. Vidare har de utvalda branscherna för studien presenterats och dessutom 

har tidigare forskning beträffande kapitalisering av leasingavtal redogjorts. Kapitlet avslutas 

med en sammanfattning av tidigare forskning och den teoretiska referensramen.  

2.1 Teori 

2.1.1 Utformning av finansiella rapporter utifrån IASB:s föreställningsram 

IASB:s föreställningsram, The Conceptual Framework For Financial Reporting, syftar till att 

utforma finansiella rapporter på ett sätt som både är informerande och vägledande för upprättare 

samt användare när hållbara beslut skall fattas. Det konceptuella ramverket skapar ökad 

jämförbarhet och kvalité i företagens finansiella rapporter (IFRS 2018). Ramverket har som 

avsikt att informera upprättare om vilken information som ska inkluderas i företagens finansiella 

rapporter samt hur informationen ska rapporteras till allmänheten (Barker, Lennard, Nobes, 

Trombetta & Walton 2014). Föreställningsramen ska även stödja normgivaren IASB att utforma 

nya redovisningsstandarder som är konsekventa (IFRS 2018). IFRS standarder har således ett 

balansorienterat synsätt där större vikt läggs vid att fastställa värdet av tillgångar och skulder 

(Marton, Lundqvist & Pettersson 2018, s. 49). I nedanstående avsnitt kommer det resultat- och 

balansorienterade synsättet förklaras närmre.  

2.1.2 Resultat- och balansorienterat synsätt 

FASB:s uppkomst på slutet av 70-talet möjliggjorde utvecklingen av de tidigare 

redovisningsstandarder som anammat balansräkning som utgångspunkt, något som vid den 

tidpunkten ansågs företräda den konceptuella grunden inom redovisning. Detta eftersom FASB 

fann brister gällande förtjänster som innebar värdeförändringar i balansräkningen. Definitionen 

av värdeförändring är inte möjlig om värdet inte har definierats. Förändringar i tillgångar och 

skulder grundas utifrån ett balansorienterat synsätt, vilket anses lösa brister i förtjänsterna 
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(Dichev 2008). Det primära målet för finansiell rapportering inom ett balansorienterat synsätt är 

att tillgångar och skulder ska kunna värderas till verkliga värden (ibid). FASB och IASB anger 

tre kriterier för att uppfylla definitionen av tillgångar och skulder (Artsberg 2005, s. 182–187).  

Tillgångarna består av följande kriterier: 

● Företag ska ha kontroll över tillgångarna.  

● Tillgångarna ska generera framtida ekonomiska fördelar. 

● Tillgångarna ska vara ett resultat av en uppstående händelse. 

Företagens kontroll över tillgången ska ha uppstått vid en tidigare betydelsefull affärshändelse 

eller vara juridiskt bindande att nyttja tillgången. En tillgång anskaffas för att förbrukas och ha 

planerade aktiviteter som förväntas generera framtida ekonomiska fördelar.  

Skulderna består av följande kriterier: 

● Skulderna ska vara existerande åtagande för företag. 

● Skulderna ska vara ett resultat av en inträffade händelser.  

● Skulderna förväntas orsaka ett utflöde av resurser som skapar framtida ekonomiska 

fördelar för företag (ibid).     

Definitionen av företagens skulder baseras på att framtida åtagande ska skuldföras. Vid åtagande 

bör det finnas en motpart som inte behöver vara identifierbar. I samband med en affärshändelse 

behöver företag och motpart inte vara kända sen tidigare, utan hänsyn tas till belopp och tidpunkt 

för när åtagande ska uppfyllas och bestämmas. Inträffande händelser baseras på speciella 

företeelser där företag och utomstående aktörer samspelar i värdeöverföringar (ibid).  

Bortsett från ett balansorienterat synsätt anses även ett resultatorienterat synsätt vara centralt 

inom redovisning, något som belyses av Dichev (2008). I resultaträkning ska intäkter och 

kostnader matchas mot varandra, vilket är det primära målet vid finansiell rapportering enligt det 

resultatorienterade synsättet (ibid). Vid matchningsprincipen ska intäkter spegla kostnader som 

berör periodiseringsprincipen genom att affärshändelser och transaktioner uppstår vid samma 

period (Wüstermann & Kierzek 2005). 
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När IAS 17 tillämpades kunde företag undvika skuldposten genom att redovisa leasingkostnaden 

i resultaträkningen genom så kallad “off balance sheet financing”. Detta skapade en missvisande 

bild av balansräkningen eftersom företag hade en tendens att använda sig utav stora 

leasingvolymer. FASB och IASB:s reaktion på detta bidrog till att utföra ett gemensamt projekt 

kring förbättring av redovisningsstandarder för leasing. Förbättringar syftade bland annat till att 

leasingavtalets tillgångar och skulder redovisas i balansräkning och dessutom minska skillnader 

mellan finansiella- och operationella leasingavtal. Den nya standarden IFRS 16 eliminerar 

redovisning av operationella leasingavtal (Cornaggia Franzen & Simin 2012), vilket kan grundas 

i ett balansorienterat synsätt. I nästkommande avsnitt kommer ekonomisk innebörd och juridisk 

form förklaras närmre för att få djupare förståelse för det balansorienterade synsättet. 

2.1.3 Ekonomisk innebörd framför juridisk form 

En väsentlig diskussion inom redovisning är om en transaktion ska redovisas enligt dess 

ekonomiska innebörd eller juridiska form. IASB och FASB har utgått från ett balansorienterat 

synsätt eftersom den ekonomiska innebörden har föredragits över den juridiska formen med 

fokus på att uppskatta posterna i balansräkningen (Dichev 2008). Ekonomisk innebörd speglar 

den ekonomiska verkligheten genom en tillgång, skuld eller transaktion. Däremot speglar juridisk 

form den rättsliga verkligheten vid en uppstående tillgång, skuld eller transaktion. Följaktligen 

speglar företagens finansiella rapporter en ekonomisk verklighet genom att ekonomisk innebörd 

föredras framför juridisk form (Meyer 1976). Vid redovisning av affärshändelser ska det verkliga 

innehållet av transaktioner synliggöras i den finansiella rapporten i syfte att uppvisa en korrekt 

bild av företagets ekonomiska ställning för intressenter. Den ekonomiska innebörden av en 

affärshändelse betonas vid finansiell redovisning, då den juridiska formen kan separeras från den 

ekonomiska innebörden (ibid). Dessutom föredras ekonomisk innebörd framför juridisk form vid 

redovisning av leasingavtal. Detta eftersom den nuvarande standarden IFRS 16 förespråkar 

redovisning av leasingåtaganden i balansräkningen, vilket synliggör transaktionens innehåll 

(PwC 2016b). Då transaktionens innehåll synliggörs i finansiella rapporter speglar detta 

företagens ekonomiska verklighet. Detta underlättar för intressenterna att bedöma företagens 

finansiella ställning eftersom leasingskulder numera redovisas i balansräkningen. I nästa avsnitt 

kommer studien beröra den tidigare redovisningsstandarden IAS 17 samt den nya standarden 

IFRS 16. 
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2.2 Institutionalia  

2.2.1 IAS 17 

1982 var året IASC lanserade leasingstandarden IAS 17 i syfte att avskaffa skillnader mellan 

operationella- och finansiella leasingavtal (Muthupandian 2009). Följande kriterier uppfyller 

klassificering av ett finansiellt leasingavtal (Marton, Lundqvist & Pettersson 2018, s. 225): 

● Äganderätten till den leasade tillgången överförs till leasetagaren efter den tidsperiod 

leasingavtalet avser.  

● Leasetagaren köper tillgången till ett pris som understiger det verkliga värdet vid 

leasingavtalets början. Då köpet sannolikt kommer att genomföras.  

● Den ekonomiska livslängden för tillgången avser leasingperioden.  

● Nuvärdet av framtida minimileasingavgifter uppgår till ett väsentligt verkligt värde på 

tillgången.  

● Den leasade tillgången kan endast användas av leasetagare med hänsyn till att tidigare 

modifieringar inte har gjorts (ibid). 

Klassificering av finansiella leasingavtal förknippas med ägandet av en tillgång där risker och 

förmåner övergår till leasetagaren. Inom finansiell leasing redovisas skulder och tillgångar i 

balansräkning. Vid leasingavtalets början redovisas tillgångar och skulder till ett belopp som 

motsvarar verkligt värde på tillgången eller i det fall nuvärdet på minimileasingavgifter som 

understiger det verkliga värdet. Baserat på resultaträkningen uppstår det kostnader i form av 

avskrivningar och periodisk ränta på nettoskulder för leasade tillgångar (ibid).  

Till skillnad från finansiell leasing medför operationella leasingavtal inga väsentliga risker och 

förmåner som är förknippade med ägandet för leasetagaren (Muthupandian 2009). Under IAS 17 

hade företagen möjlighet att redovisa leasingkostnaden i resultaträkningen. Kritik som berört IAS 

17 är att företagen kunnat klassificera leasingavtalen som operationella utan att redovisa 

leasingavtalets tillgångar och skulder i balansräkning. En direkt konsekvens av detta blev 

försvagad jämförbarhet till följd av att relevant information utelämnats för intressenter och 

kreditgivare (Cornaggia Franzen & Simin 2013). I samband med detta valde IASB att bejaka 
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kritiken och införa en ny redovisningsstandard, där leasingåtaganden redovisas i företagens 

balansräkning. I nästkommande avsnitt sammanfattar vi den nya standarden IFRS 16.   

2.2.2 IFRS 16 

Den nya redovisningsstandarden IFRS 16 trädde i kraft 1 januari 2019 och ska tillämpas av 

samtliga börsnoterade företag som upprättar koncernredovisning (IFRS 2016b). IFRS 16 ersätter 

den tidigare standarden IAS 17 i syfte att redovisa samtliga leasingavtal som finansiella i 

balansräkningen. IASB har lyft fram ett fåtal förbättringar med IFRS 16 gällande redovisning av 

leasing. Dessa förbättringar innebär att företagens leasade tillgångar och skulder redovisas i den 

finansiella rapporten, något som bidrar till att intressenter och aktörer kan mäta verkliga värden 

på leasade tillgångar och skulder. IFRS 16 skapar en mer rättvisande bild för intressenter över 

verksamhetens ekonomiska ställning och nyckeltal. Dessutom bidrar IFRS 16 till ökad 

jämförbarhet mellan leasetagare och leasegivare eftersom informationen om leasingavtal blir 

tillgänglig för alla aktörer på marknaden (ibid). 

Det finns tre kriterier som företag måste uppfylla för att identifiera leasingavtalet enligt IFRS 16 

(Marton, Lundqvist & Pettersson 2018, s. 220).   

● Leasetagaren ska generera framtida ekonomiska fördelar vid nyttjandet av tillgången. 

● Tillgången ska vara specifik identifierad. 

●  Leasetagaren ska kontrollera tillgångens användning (ibid).   

IFRS 16 eliminerar klassificeringen av operationella- och finansiella leasingavtal hos leasetagare 

bortsett från det undantag som gäller kortfristiga leasingavtal med en löptid på högst 12 månader 

och leasingtillgångar med lägre värde än 5 000 amerikanska dollar (IFRS 2016b).  

2.3 Kapitaliseringens påverkan på branscherna  

Tidigare studier av Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018); PwC (2016b); Fülbier, Silva och 

Pferdehirt (2008); Singh (2012); Burgess et al. (2015); Öztürk och Serçemeli (2016) har 

uppskattat effekterna av kapitalisering av leasingavtal på nyckeltalen för olika branscher. Nedan 

presenteras de branscher som kommer att undersökas i denna studie baserad på ovannämnda 

studiers potentiella kapitaliseringeffekter.  
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2.3.1 Detaljhandeln 

I en studie av Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018) har påverkan av IFRS 16 studerats 

mellan olika branscher däribland detaljhandeln, hotell-, flygbolag- och telekombranschen genom 

nyckeltalsberäkning. Författarna menar att företag som tillämpat IAS 17 klassificerade 

leasingavtal som operationella i syfte att undvika redovisning av tillgångar och skulder i 

balansräkning. I samband med detta redogör författarna att detaljhandeln, transport- och 

hotellbranschen är de mest drabbade branscherna vid kapitalisering. Vidare tillägger författarna 

att detaljhandeln kommer falla offer för kapitaliseringseffekter eftersom branschen baseras på 

mer omfattande leasing av butikslokaler. Dessutom har branschen en högre leasingintensitet då 

företagens leasingkostnader divideras med totala skulder (ibid). Detta medför till ökad 

skuldsättningsgrad som i sin tur kan öka företagets räntekostnader vid upplåning (Singh 2012). I 

en annan studie av Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008) genomfördes en jämförelse av branscher i 

Tyskland gällande kapitalisering av operationella leasingavtal. Resultatet visade att företag inom 

detaljhandeln och modebranschen kommer drabbas mer av kapitalisering än andra branscher.  

2.3.2 Tjänstesektorn, Fritid & Media, Flyg- och Hotellbranschen 

Peinado och Barber (2006) påpekar att flyg- och hotellbranschen betraktas som kapitalintensiva 

tjänsteföretag eftersom dess tillgångar är värdefulla och relaterade till varumärket. Dessa 

kapitalintensiva tjänsteföretag syftar till att expandera internationellt i strävan att skydda 

användandet av sina tillgångar från utomstående part för att bibehålla ett starkt varumärke. 

Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2017) belyser att detaljhandeln, flyg-, hotell- och 

telekombranschen använder större volymer av operationella leasingavtal. Enligt PwC:s (2016b) 

studie förväntas flygbranschen påverkas mest av IFRS 16 efter detaljhandeln. Finansiering av 

flygplan har skett genom operationell leasing utan att redovisa skulden i balansräkningen (ibid). I 

en annan studie har Öztürk och Serçemeli (2016) undersökt ett turkiskt flygbolag och dragit 

slutsatsen att bolaget saknar trovärdighet samt jämförbarhet då operationella leasingavtal har 

använts till större grad. Författarna tillägger att användandet av operationell leasing bidrar till att 

företagens leasingåtaganden inte synliggörs i den finansiella rapporten och skapar en missvisande 

bild av dess ekonomiska ställning. Studien av Burgess et al. (2015) understryker likväl att 

flygbranschen kommer drabbas hårt. Konsekvenserna blir följande: en högre skuldsättningsgrad, 

större företags risker och en lägre räntabilitet på totalt kapital (ibid). Likaså förväntas 

hotellbranschen påverkas av IFRS 16 eftersom behovet av leasing främst förekommer vid leasing 
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av byggnader, mark, bilar samt utrustning såsom datorer och kopiatorer. Livslängden för en 

leasad tillgång sträcker sig mellan tre och sex år för att undvika förslitningsskador och i gengäld 

tilldelas skatteförmåner (Morales-Diaz & Zamora-Ramirez 2018; Upneja & Schmidgall 2001).  

2.3.3 Byggbranschen 

Leasing av maskiner och anläggningar har ökat på senare tid inom byggbranschen för att 

minimera underhålls- och reparationskostnader. Behovet av leasing har ökat eftersom 

utrustningen för byggnadsverksamheten effektiviseras till förmånligare hyreskostnader. 

Tidsaspekten är en viktig faktor för företag inom byggbranschen vid genomförande av olika 

projekt, där utrustningen kan leasas under en kortare period eller under hela byggnadsprocess. 

Leasetagare bär inte på riskerna vid förekommande defekter i maskiner och anläggningar under 

leasingperioden (Lopes, Cavalcante & Alencar 2015).  

Enligt PwC (2016b) förväntas byggbranschen inte påverkas av IFRS 16 i samma utsträckning 

som andra branscher, vilket resulterar i lägre övergångseffekter. I en annan studie av Krishnan 

och Moyer (1994) har författarna undersökt storleken på leasing mellan olika branscher. Studien 

visade att kortfristiga och avbokningsbara operationella leasingavtal ofta var förekommande 

inom byggbranschen (ibid). Dessa förutsättningar kan vara orsaken till att byggbranschen inte har 

påverkats i större grad av IFRS 16 vid jämförelse mellan branscher (PwC 2016b).  

2.3.4 PwC:s uppskattade påverkan av kapitalisering på detaljhandeln, 

tjänstesektorn och byggbranschen 

I samarbete med Rottendam School of Management genomförde PwC (2016b) en jämförande 

studie mellan olika branscher för att uppskatta kapitaliseringens påverkan på nyckeltal genom 

finansiella rapporter från år 2014. Urvalet bestod av 3 199 internationella företag från 20 olika 

branscher som tillämpade IFRS. I studien beräknades följande fyra nyckeltal: soliditet, 

skuldsättningsgrad, skuldsättning och EBITDA i syfte att upptäcka hur kapitalisering påverkade 

branscherna.  

Tabell 1 illustrerar enbart de branscher som PwC (2016b) använt som ligger till grund för denna 

studie. Nämnvärt är att branscherna Airlines och Broadcasting som visas i tabellen tillhör 

tjänstesektorn för denna studie.  
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Tabell 1. PwC:s uppskattade påverkan av kapitalisering på nyckeltalen på enskilda bransch.  

 

 
         Bransch 

  
 

 

Median på 

procentuell 

förändring på 

Soliditet 

Median på 

procentuell 

förändring på 

Skuld- 

sättningsgrad 

Median på 

procentuell 

förändring på 

Skuldsättning 

 

Median på 

procentuell 

förändring på 

EBITDA 

 

Retail 
 

– 32,6 
(Minskning)  

  

 
111,11  
(Ökning) 
 

 
     98   
(Ökning) 

 
41    
(Ökning) 

 

Airlines 

 

 

 
– 22,71  
(Minskning) 

 
11,35  
(Ökning) 
 

 
     47  
 (Ökning) 

 
33  
(Ökning) 

 

     Broadcasting 
 

– 3,17  
(Minskning) 

 
8,54  
(Ökning) 
 

 
      7  
(Ökning) 

 
11  
(Ökning) 

 

   Construction  
 

– 2,86  
(Minskning) 

 
2,35    
(Ökning) 

 
     14   
(Ökning) 

 
8 
(Ökning) 

 

Tabell 1 illustrerar PwC:s (2016b) uppskattade påverkan av kapitalisering av operationella 

leasingavtal på nyckeltalen för Retail, Airlines, Broadcasting och Construction. Påverkan på 

nyckeltalen presenteras i median på den procentuella förändringen. Exempelvis visar tabellen att 

Retail uppvisade störst förändring på nyckeltalen soliditet, skuldsättningsgrad, skuldsättning och 

EBITDA i förhållande till de övriga undersökta branscherna. För nyckeltalen skuldsättningsgrad 

och EBITA uppgår den procentuella förändringen i median till 98 procent respektive 41 procent. 

2.4 Tidigare forskning beträffande kapitalisering av leasingavtal 

Kapitalisering av leasingavtal har varit aktuellt för denna studie i syfte att undersöka effekterna 

av IFRS 16. Detta eftersom tidigare studier av bland annat Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008); 

Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2017); Singh (2012); PwC (2016b); Öztürk och Serçemeli 

(2016) har uppskattat effekterna av kapitalisering av operationella leasingavtal med hjälp av 

Imhoff, Lipe och Wrights (1991) kapitaliseringsmetod.  
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Studien av Imhoff, Lipe och Wright (1991) visade att operationella leasingavtal har kostnadsförts 

i resultaträkning eftersom leasingavtalets tillgångar och skulder inte redovisades i balansräkning. 

Till följd av detta upprättades den konstruktiva kapitaliseringsmetoden för att estimera effekterna 

av leasingavtalets tillgångar och skulder som inte aktiverats i balansräkningen. I praktiken 

hanterades operationella leasingavtal som finansiella eftersom denna metod grundar sig på att 

diskontera framtida leasingavgifter som fastställs i företagens finansiella rapporter. Effekterna av 

kapitaliseringsmetod visade att tillgångar och skulder kopplade till långsiktiga operationella 

leasingavtal bör aktiveras i balansräkningen för att kunna utvärdera och utföra korrekta mätningar 

kring företagens finansiella ställning. 

I en annan studie av Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008) tillämpades Imhoff, Lipe och Wrights 

(1991) kapitaliseringsmetod för att uppskatta effekterna av operationella leasingavtal över 90 

tyska företag. En jämförelse genomfördes för sju olika branscher där resultat bland annat visade 

att detaljhandeln och modebranschen påverkades i större utsträckning av kapitalisering gentemot 

byggbranschen. Kapitaliseringseffekter av operationella leasingavtal resulterade i att nyckeltalet 

skuldsättningsgrad ökade, soliditet minskade och räntabilitet på totalt kapital hade en mindre 

negativ påverkan.  

Även Singh (2012) tillämpade kapitaliseringsmetoden i sin studie för att undersöka effekten av 

kapitalisering av operationella leasingavtal för 234 verksamma företag inom restaurangbranschen 

och detaljhandeln. Studiens resultat visade att företag inom detaljhandeln påverkades i större 

utsträckning än företag i restaurangbranschen. Detta eftersom detaljhandeln främst använder sig 

av operationell leasing för att bedriva dess verksamhet. 

Vidare har den konstruktiva kapitaliseringsmetoden använts i studien av PwC (2016b) för att 

uppskatta kapitaliseringseffekterna av operationell leasing. Studien inkluderar 3 199 företag i 20 

olika branscher. Resultatet visade att detaljhandeln och flygbranschen påverkas mest av 

kapitalisering i relation till byggbranschen.  

Likväl som studien av PwC (2016b) har Öztürk och Serçemeli (2016) tillämpat den konstruktiva 

kapitaliseringsmetoden i syfte att uppskatta övergångseffekter från IAS 17 till IFRS 16. 

Författarna har undersökt ett turkiskt flygbolag och kommit fram till att företagens nyckeltal inte 

speglar dess ekonomiska ställning till följd av användandet av operationella leasingavtal.  

I studien av Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018) har forskarna modifierat Imhoff, Lipe och 

Wrights (1991) kapitaliseringsmetod för att genomföra mer korrekta beräkningar av IFRS 16:s 
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effekter. Kapitaliseringsmetoden utvecklades under år 1991 vilket senare ansetts vara utdaterad 

och därför modifierades den för att anpassas till den nya leasingstandarden. Detta innebär bland 

annat att samtliga operationella leasingavtal ska redovisas som finansiella. Studien genomfördes 

över 19 olika branscher som motsvarar 646 europeiska börsnoterade företag. Resultat visade att 

detaljhandeln påverkades mest av kapitalisering av operationella leasingavtal i förhållande till 

transportsektorn och hotellbranschen. 

I tabell 2 på nästkommande sida har tidigare studier sammanställts vilka alla har undersökt 

kapitaliseringseffekten av operationella leasingavtal. De tidigare studiernas resultat, syfte, förslag 

på framtida forskning och huruvida olika nyckeltal samt branscher har påverkats av kapitalisering 

av leasingavtal framgår i tabellen. Studierna presenteras i bokstavsordning utifrån författarnas 

efternamn. 
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Tabell 2. Sammanställning av tidigare studier om påverkan av kapitalisering av leasingavtal på olika 

nyckeltal och branscher. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Författare (ÅR) Syfte Urval Branscher Metod Avgränsning Resultat

Kapitaliseringens påverkan på 

nyckeltal Förslag på vidare forskning

Burgess	et	al.	(2015)

Syftet	är	att	undersöka	

kapitaliseringens	

förväntade	effekter	på	

flygbranschen,	då	

branschen	främst	

använder	sig	av	

operationell	leasing.		

denna	bransch	berörs	

mest	av	operationell	

leasing.	

Studien	baseras	på	6	

stycken	flygbolag
Flygbranschen Konstruktiv	metod.

Studien	har	finansiella	

rapporter	från	år	2011	

som	utgångspunkt	och	

uppskattar	förväntade	

effekter	av	kapitalisering	

fem	år	framåt	i	tiden.	

Resultat	visar	att	

flygbolagen	United	

Continental	Holdings	och	

Sky	West	Inc	kommer		att	

påverkas	betydligt	av	

kapitalisering	av	

leasingavtal	eftersom	

företagen	främst	leasar	

flygplan.

Skuldsättningsgraden:	Varierande	

ökningar	för	flygbolagen.																					

Räntabilitet	på	totalt	kapital:		

Varierande	minskningar	för	flygbolagen	

EBIT	Margin:	Varierande	minskningar	för	

flygbolagen																			

Räntetäckningsgrad:	Varierande	

minskningar	för	flygbolagen	

Förslag	på	framtida	forskning	avser	

hur	en	kapitalisering	av	leasingavtal	

kan	påverka	andra	sektorer	såsom	

detaljhandeln	och	samtidigt	

analysera	ekonomiska	

konsekvenserna	som	uppstår	till	

följd	av	kapitaliseringen.	

Fu ̈lbier,	Silva	&	Pferdehirt	(2008)

Syftet	med	studien	är	

att	undersöka	hur	

företagens	nyckeltal	

påverkas	av	

kapitaliseringen.

Studien	baseras	på	90	

börsnoterade	företag	

från	de	tyska	indexen	

DAX	30,	MDAX	och	

SDAX.	

Urvalet	som	studeras	fördelas	

på	följande	sju	branscher:	

konstruktion	och	montering,	

läkemedel	och	sjukvård,	mode,	

naturresurser	och	energi,	

övriga,	tjänster	och	

detaljhandeln.	

Konstruktiv	metod	och	faktor	metod.

Undersökningen	har	

avgränsats	till	finansiella	

rapporterna	från	år	2003	

och	2004.		

Författarnas	slutsats	visade	

stora	förändringar	i	

tillgångar	och	skulder,	samt	

att	en	mindre	förändring	i	

prestanda-	och	

lönsamhetsmått	

uppenbarades.	En	

betydande	effekt	uppmättes	

på	företag	inom	

detaljhandel	och	mode	efter	

kapitalisering.

Solditet:	Minskat	med	1,4%								

Skuldsättningsgrad:	Ökat	med	16,1%				

Räntabilitet	på	totalt	kapital:	Ingen	

förändring																																				

Räntabilitet	på	eget	kapital:	Ökat	med	

0,1%																																																														

Vinst	per	aktie:	Minskat	med	0,03%				

Skuldsättning:	Ökat	med	17,3%												

EBIT:	Ökat	med	2,9%.																										

Räntabilitet	på	sysselsatt	kapital:		

Minskat	med	0,2%																

Vinstmarginal:	Ökat	med	0,2%	

Kapitalomsättningshastighet:	Minskat	

med	0,10%											

Undersöka	hur	en	ny	

redovisningsstandard	gällande	

leasingavtal	kan	bidra	till	en	mer	

sann	och	rättvis	bild	av	den	

finansiella	rapporten.

Imhoff,	Lipe	&	Wright	(1991)

Syftet	med	studien	ä r	

att	redogö ra	fö r	de	

risker	som	berö r	

lå ngfristiga	

leasingtillgå ngar.

Studien	baseras	på 	14	

fö retag	i	USA	som	

tillä mpar	operationell	

leasing.

Information	saknas. Konstruktiv	metod.

	Författarna	använde	sig	

av	finansiella	rapporter	

från	år	1988	för	att	

uppskatta	de	effekter	

kapitalisering	av	

leasingavtal	har,	genom	

att		uppskatta	framtida	

minimileasingavgifter	

mellan	år	1989	fram	till	

1994.	

Studiens	resultat	visade	på	

en	ö kad	skuldsä ttningsgrad	

och	minskad	räntabilitet	på	

totalt	kapital	efter	

kapitalisering	av	

leasingavtal.	Fö rfattarna	

finner	att	aktivering	av	

lå ngfristiga	leasingavtal	ä r	

nö dvä ndiga	vid	en	korrekt	

bedö mning	och	utvä rdering	

av	ekonomiska	resultat.

Skuldsättningsgrad:	Varierande	

ökningar	för	de	studerade		branscher					

Räntabilitet	på	totalt	kapital:		

Varierande	minskningar	för	de	studerade	

branscher.		

	Fö rslag	på 	framtida	forskning	ä r	att	

undersö ka	om	effekterna	av	“off	

balance	sheet”	ä r	kopplade	till	

kapitalmarknaden.

Krishnan	&	Moyer	(1994) Information	saknas
	Studien	baseras	på 	98	

fö retag.

Urvalet	fördelades	över	7	olika	

branscher	som	bland	annat:	

Tjänstesektorn,	detaljhandeln,	

transportsektorn	och	

Tillverkningsbranschen.

Konstruktiv	metod.	

Studien	har	avgränsats	

till	finansiella	rapporter	

mellan	år	1984	och	1986.

Resultat	visar	att	företag	

inom	industrisektorn	inte	

använder	leasing	i	större	

utsträckning	än	

detaljhandeln	och	

transportsektorn.

Skuldsättning:	Ökat.																										

Räntabilitet	på	totalt	kapital:	Minskat	

Kapitalomsättningshastighet:	Minskat

Information	saknas.
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Tabell 2. Fortsättning. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Morales-	Diaz	&	Zamora-	Ramirez	(2018)

Studien	syftar	till	att	

analysera	effekterna	

som	kapitalisering	

förväntas	medföra	på	

företagens	finansiella	

rapporter.

Ett	urval	om	646	

börsnoterade	företag	i	

Europa.

Urvalet	fördelas	på	19	

branscher	däribland	

finanssektorn,	

telekommunikationbranschen,	

hotelbranschen,	

restaurangbranschen,	

detaljhandeln,		tjänstesektorn,	

media	och	sjukvård.	

	I	studien	har	den	konstruktiva	

metoden	tillämpats	och	modifierats	

av	forskarna	för	att	kunna	anpassas	

till	IFRS	16	i	syfte	att genomföra mer 

korrekta beräkningar.

Information	saknas.

Författarna	drar	slutsatsen		

att	följande	tre	sektorer	

kommer	drabbas	mest:	

detaljhandeln,	

transportbranschen	samt	

hotell	och	tjänstebranschen.

Skuldsättningsgrad:	Ökat	med	32,1%		

Räntabilitet	på	totalt	kapital:	Minskat	

med	3,1%																															

Täckningsgrad	(Coverage	rations):		

Minskat	med	12,2%.														

Skuldsättning:	Ökat	med	1,9%

Förslag på vidare forskning avser hur 

IFRS 16 kommer påverka företagens 

interna leasingpolicy, dessutom 

undersöka ifall efterfrågan på leasing 

kommer minska efter införandet.

Singh	(2012)

Studien	syftar	till	att	

upptäcka	potentiella	

effekter	som	

kapitalisering	av	

operationella	

leasingavtal	har	på	

företagens	finansiella	

rapporter.	

Forskaren	undersöker	

234	företag.

Detaljhandeln	och	

restaurangbranschen	

undersöks	i	studien.

Konstruktiv	metod.	

Årsredovisningar	mellan	

år	2006	och	2008	med	

11	nyckeltal	som	

undersöks.

Studiens	resultat	visade	att	

detaljhandeln	kommer	att	

på verkas	i	stö rre	

utsträ ckning	i	jä mfö relse	

med	restaurangbranschen.

EBIT	ICR:	Minskat	med	53,6%																			

EBIT	margin:	Ökat	med	32,7%															

EBITDA	ICR:	Minskat	med	51,2%														

EBITDA	margin:	Ökat	med	61,3%													

Skuldsättningsgrad:	Ökat	med	353,9%		

Räntabilitet	på	totalt	kapital:	Minskat	

med	32%																																										

Räntabilitet	på	sysselsatt	kapital:		

Minskat	med	14,2%																								

Hävstång:	Ökat	med	155,1%									

Resultat	före	skatt:	Minskat	med	5,6%					

Debt	to	Capital:	Ökat	med	13.										

Totala	skuld	på	EBITDA:	Ökat	med	

158,5%

Fö rslag	på 	framtida	studier	ä r	att	

undersö ka	storleken	på 	

leasingtillgå ngar	och	fö retagens	

beteende	två	å r	innan	en	ny	

redovisningsstandard	fö r	

leasingavtal	implementeras.	Vidare	

ska	på verkan	av	denna	standard	

beaktas	på 	fö retagens	beteende	och	

ä ven	observera	ifall	fö retagens	

ekonomiska	strategier	kan	lindra	

effekterna	av	den	nya	

leasingstandarden.

Öztürk	och	Serçemeli	(2016)

Studien	syftar	till	att	

uppskatta	

övergångseffekten	

från	IAS	17	till	IFRS	16.	

Forskaren	undersöker	

ett	turkiskt	flygbolag.
Flygbranschen. Konstruktiv	metod.	

4	nyckeltal	undersöks	

med	hjälp	av	data	från		

årsredovisningar	mellan	

åren	2013	och	2015.

Studien	kommer	fram	till	att		

	tillgångar,	skulder	och	eget	

kapital	förväntas	öka,	samt	

att	förändringar	i	företagets	

finansiella	nyckeltal	

kommer	uppstå	följd	av	

kapitalisering.

Skuldsättningsgrad:	Ökat	med	75,3%.	

Räntabilitet	på	totalt	kapital:	Minskat	

med	34,4%																																						

Räntabilitet	på	eget	kapital:	Ökat	med	

15,6%																																																							

Information	saknas.
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2.5 Sammanfattning av den teoretiska referensramen 

Den teoretiska referensramen består huvudsakligen av teorier som är betydande för att tolka och 

analysera studiens empiriska data. Avsnittet introduceras med en förklaring kring utformandet av 

IASB:s föreställningsram som syftar till att hjälpa och stödja normgivare vid utformning av nya 

konsekventa redovisningsstandarder. Vidare definieras de två konkurrerande synsätten inom 

redovisningsområdet, resultat- och balansorienterat synsättet, samt diskussionerna kring 

transaktioners ekonomiska innebörd gentemot dess juridiska form. Därpå redogörs för studiens 

institutionalia som förtydligar redovisningsstandarderna IAS 17 och IFRS 16. Detta görs för att 

skapa djupare förståelse för läsaren kring ämnesområdet och den problematiken som fanns när 

den dåvarande standarden IAS 17 tillämpades samt hur dessa brister har minskat i och med 

införandet av den nya standarden IFRS 16. 

I återstående del av studiens teoretiska referensram redogörs för de utvalda branscherna som 

undersöks. Därefter redogör studien för PwC:s uppskattade påverkan av kapitalisering på 

nyckeltal för respektive bransch. Därefter presenteras tidigare studier som redogör för bland 

annat hur Imhoff, Lipe och Wrights (1991) kapitaliseringsmetod förväntas påverka företagens 

finansiella rapporter. Tidigare studier visade på att företag inom detaljhandeln, mode-, flyg- och 

hotellbranschen förväntades påverkas i större utsträckning av kapitalisering av leasingavtal 

gentemot byggbranschen. Avsnittet avslutas med en sammanställning av tidigare studier som har 

redogjorts i den teoretiska referensramen och som vidare ska analyseras mot studiens empiriska 

underlag. 
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3. Metod  

Detta kapitel inleds med att redogöra anledningen till att en kvantitativ forskningsmetod med en 

tvärsnittsdesign tillämpats i studien. Sedan presenteras populationen och orsak till studiens 

bortfall. Därefter redogörs för de olika nyckeltalen som kommer beräknas för framtagandet av 

empirin. Sedan beskrivs genomförandet av datainsamlingen samt företagens val av 

övergångsmetod. Kapitlet avslutas med en diskussion kring studiens validitet och reliabilitet samt 

en metodkritik.  

3.1 Val av forskningsmetod  

Val av forskningsmetod baseras på studiens forskningsfrågor och de problem som studien avser 

att behandla (Patel & Davidsson 2019, s. 50). En kvantitativ studie associeras med storskaliga 

studier där resultatet är tillförlitligt och kan generaliseras. Dessutom ämnar kvantitativa studier 

till att använda numeriska data som analysenhet och som är oberoende av författarnas partiskhet 

(Denscombe 2018, s. 23–26). Denna studie genomförs utifrån en kvantitativ forskningsmetod 

som inkluderar en omfattande datainsamling för att beräkna IFRS 16 påverkan på utvalda 

nyckeltal. Enligt Patel och Davidsson (2019, s. 57) är en kvantitativ metod lämplig för studier 

med noggranna mätningar och preciserad datainsamling. Detta går hand i hand med vår studie 

som ämnar att studera IFRS 16 påverkan på nyckeltal vid en bestämd tidpunkt. Anledning till att 

en kvantitativ forskningsmetod genomförts är till följd av att empirin består av 

nyckeltalsberäkning och således numeriska data. Nyckeltalen beräknas med förhoppning att 

besvara studiens syfte och forskningsfrågor oberoende av vår bias. Dessutom har flertalet tidigare 

studier utgått från en kvantitativ ansats som inkluderar kvantifierbara data för att uppskatta 

effekten av kapitalisering. Liksom tidigare studier har kvantifierbara data lagt grunden till denna 

studie för att undersöka hur IFRS 16 påverkat nyckeltalen. Detta underlättar jämförelsen med 

tidigare studier och ökar chansen för att generalisera resultatet. Utifrån ovanstående skäl är en 

kvalitativ forskningsmetod inte lämplig, vilket kan styrkas av Nyléns (2005, s. 12) påstående, att 

en kvalitativ ansats främst använder sig utav icke-numeriska data. Om studien således hade varit 

kvalitativ motsätter det uppsatsens syfte. 

 

 



 

22 

 

3.2 Val av forskningsdesign  

En forskningsdesign lägger grunden för studiens tillvägagångssätt och utformas utifrån 

problemformulering och syfte (Patel & Davidsson 2019, s. 74). I denna studie kommer en 

tvärsnittsdesign tillämpas, vilket Christensen (2016, s. 74) förklarar som ett tillvägagångssätt där 

data samlas in från fler än ett fall vid en bestämd tidpunkt. Denna studie avser att undersöka 103 

nordiska börsnoterade företag utifrån en omfattande mängd kvantifierbara data hämtad från en 

bestämd tidpunkt. Studiens empiri samlas in från delårsrapporter för år 2019 med kvartal 1.  

3.3 Studiens population  

I denna studie har en totalundersökning genomförts bland 103 börsnoterade företag på Nasdaq 

OMX Nordic, vilket utgör en population som består av verksamma företag inom detaljhandeln, 

tjänstesektorn och byggbranschen. En totalundersökning innebär att samtliga enheter som ingår i 

en population studeras (Lundahl & Skärvad 2016, s. 96). En totalundersökning genomfördes 

eftersom resurserna gällande tid och underlag för företagens delårsrapporter fanns tillgängliga, 

något som även Patel och Davidson (2019 s. 76) anser är viktiga faktorer vid en 

totalundersökning. Företagen inom dessa branscher är primärt noterade på Helsinki, Stockholm, 

Copenhagen, Norwegian och Iceland listed shares. Detta innebär att studiens population baseras 

på följande nordiska länder: Finland, Sverige, Danmark, Norge och Island (Vainio & Paloniemi 

2014). Dessa företag har olika börsvärden, vilket innebär att de befinner sig inom följande 

segment: large-, mid, - och small cap. Valet av att undersöka företag inom large-, mid, - och 

small cap på Nasdaq OMX Nordic är i syfte att utöka studiens population då tillgängligheten till 

data vid datainsamling är god för börsnoterade företag, vilket sannolikt kan bidra till ökad 

generaliserbarhet. Då en totalundersökning har genomförts, inkluderades samtliga segment i syfte 

att öka studiens replikerbarhet.   

3.4 Bortfall 

Ur en population på 103 noterade företag på Nasdaq OMX Nordic kunde 81 av dessa användas i 

denna studie, varav de resterande 22 företagen resulterade i bortfall, se bilaga 3. En faktor till att 

bortfallen har uppstått är till följd av att företagen inte påbörjat räkenskapsårets första kvartal vid 

datainsamlingens tidpunkt. Detta innebär att företagen har haft ett brutet räkenskapsår 2019/2020 

och inte redovisat leasingåtaganden för kvartal 1 enligt IFRS 16. Detta går att exemplifiera med 

Hennes & Mauritz AB som ännu inte börjat tillämpa IFRS 16 och därmed inte redovisat 
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leasingåtaganden i sin delårsrapport för kvartal 1. Företaget har ett brutet räkenskapsår 2019/2020 

eftersom första kvartalet påbörjades 2019-12-01. Företag med brutna räkenskapsår utan 

leasingåtaganden i delårsrapporterna, försvårar att undersöka påverkan av IFRS 16. En annan 

faktor är att företagen har utelämnat användbar information gällande övergångseffekter av IFRS 

16 i sin delårsrapport som exempelvis Tokmani Group Oyj. En ytterligare faktor är att företagen 

inte haft tillgängliga kvartalsrapporter för kvartal 1 som exempelvis Tikkurila Oyj. 

Dessutom har bortfall uppstått på nyckeltalen EBITDA och räntabilitet på totalt kapital till följd 

av att företagen inte disponerat information kring IFRS 16:s effekt på avskrivningar, EBITDA 

samt rörelseresultatet, se bilaga 1–2. Som en konsekvens kunde inte EBITDA och räntabilitet på 

totalt kapital beräknas för de 28 företagen. Data för de två ovannämnda nyckeltalen kunde endast 

hämtats från 53 av 103 företag, vilket motsvarar cirka 51,5 procent av studiens population. 

Bortfallen som uppstått har givetvis beaktats vid analys av resultat och jämförande med tidigare 

studier. 

3.5 Nyckeltal 

Nyckeltal indikerar på vad som är viktigt för verksamheten och dess utveckling (Öberg, 2012, s. 

97). Storlek och framgång hos en verksamhet uppfattas på olika sätt bland berörda parter. Baserat 

på antal anställda, omsättning och hur mycket företag säljer på marknaden skapas olika 

uppfattningar om vad som karaktäriserar nyckeltal (Catasus 2017, s. 4, 18). Följande två viktiga 

kriterier finns gällande nyckeltal:  

● Nyckeltalen skall bestå av väsentliga tal och tydliggöra essentiell information. 

● Nyckeltalen skall baseras på numeriska data.  

Kriterierna är till för att företag och organisationer ska uppnå största möjliga framgång. 

Nyckeltalen bör sålunda ge upphov till vital information gällande företagets ekonomiska ställning 

(ibid).  

Valet av att undersöka skuldsättningsgrad, räntabilitet på totalt kapital, soliditet och EBITDA 

grundas på tidigare studier av PwC (2016b); Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018); Singh 

(2012); Fülbier, Silva & Pferdehirt (2008). Dessa studier har uppskattat kapitaliseringseffekter på 

nyckeltalen inom olika branscher. Däremot har nyckeltalet soliditet endast beräknats av Fülbier, 

Silva & Pferdehirt (2008) och PwC (2016b). En anledning till att soliditet har beräknats i studien 
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är till följd av att ett företags minimivärde på soliditet återspeglar maximivärdet på 

skuldsättningsgrad, se tabell 9 (s. 38). Soliditeten blir således ett mätningsverktyg i 

säkerhetsställandet av skuldsättningsgraden. De utvalda nyckeltalen för studien kommer att 

beräknas med verkliga värden av den nya standarden IFRS 16 och sedan jämföras med tidigare 

studiers uppskattade värden i syfte att undersöka om de påverkas i samma utsträckning.  

3.5.1 Skuldsättningsgrad 

Skuldsättningsgrad är ett finansiellt nyckeltal som avser att mäta hur högt belånad och 

egenfinansierad verksamheten är (Öberg 2012, s. 128). Skuldsättningsgrad är en annan variant av 

soliditet som består av samma information fast med en annorlunda uppställning (Catasus 2017, s. 

118). Nyckeltalet visar hur stora skulderna är i förhållande till eget kapital. Enligt tidigare studier 

av bland annat Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018); Churyk Reinstien och Lander (2015); 

Singh (2012) förväntat att detta mått skulle få negativa förändringar vid kapitalisering av 

operationella leasingavtal. 

                                                    Totala Skulder 

Skuldsättningsgrad =  

                                                    Eget kapital 

  

Formel 1. Skuldsättningsgrad (Fülbier, Silva & Pferdehirt 2008) 

 

3.5.2 Soliditet  

Soliditet visar storleken på ett företags eget kapital i förhållande till storleken på tillgångarna 

(Lönnqvist 2011, s. 243–245). Vidare visar detta nyckeltal en uppskattning av ett företags 

betalningsmöjlighet på lång sikt. Soliditet mäter förhållandet mellan skulder och eget kapital. En 

hög soliditet motsvarar en låg skuldsättningsgrad, vilket minskar risken för likvidation då 

företagets långsiktiga betalningsmöjlighet är positiv (Smith 2002, s. 128; Lönnqvist 2011, s. 243–

245).  

                             Eget kapital 

Soliditet =  

                         Totala Tillgångar 

Formel 2. Soliditet (Fülbier, Silva & Pferdehirt 2008) 
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3.6 Lönsamhetsmått  

3.6.1 EBITDA marginal  

Lönsamhetsmått är ett mått som mäter ett företags effektivitet (Andersson 2017, s. 359). 

EBITDA är ett lönsamhetsmått som visar företagets möjlighet att generera rörelsekapital. 

Nyckeltalet står för rörelseresultat före avskrivningar, nedskrivningar och finansiella rapporter 

(Hillier, Ross, Jaffe & Jordan 2016, s. 76–77). I studien beräknades och inhämtades detta mått 

från företagens delårsrapporter. EBITDA marginal beräknas i procent i förhållande till företagens 

omsättning. Tidigare studier av Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018); PwC (2016a) har 

påpekat att kapitalisering kommer generera en ökning i EBITDA. 

3.6.2 Räntabilitet på totalt kapital 

Räntabilitet på totalt kapital är ett lönsamhetsmått som visar avkastning på ett företags totala 

kapital. Nyckeltalet bortser från hur företaget har anskaffat kapitalet och hur det har förbrukats 

(Andersson 2017, s. 460). Omsättningstillgångar och anläggningstillgångar inkluderas i det totala 

kapitalet. Detta mått inkluderar tillgångar med en livslängd som sträcker sig över flera år 

(Thomasson 2007, s. 279, 282). Syftet med att beräkna räntabilitet på totalt kapital är för att 

skapa en överblick över hur företagets totala tillgångar har förändrats under ett räkenskapsår. 

                                                                 Rörelseresultat  

Räntabilitet på totalt kapital = 

                                                                Totala tillgångar   

 

Formel 3. Räntabilitet på totalt kapital (Fülbier, Silva & Pferdehirt 2008) 

3.7 Datainsamling  

Branscherna som undersöktes i studien fanns listade på handelsplattformen Nasdaq OMX Nordic. 

Därefter har företagens delårsrapporter inhämtats från dess egna hemsidor. De nordiska noterade 

företagen klassificerades utifrån ICB koder och sektor som presenteras nedan.  

● Detaljhandeln (Retail): 5300 

● Tjänstesektorn (Travel & Leisure och Media): 5500 och 5700 

● Byggbranschen (Construction & Materials): 2300 
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I denna studie representerar företag inom Travel & Leisure och Media tjänstesektorn. På Nasdaq 

OMX Nordic representerar Travel & Leisure, Media och Retail consumer service med ICB 

koderna 5300, 5500 och 5700. Då studien avser att jämföra tjänstesektorn, detaljhandeln och 

byggbranschen valde vi att separera företag inom Retail från consumer service. Av denna 

anledning inkluderas företagen inom Retail i detaljhandeln istället för tjänstesektorn. Inom 

kategorin Industrials finns det två undersektorer, Industrial Goods & Service (2700) och 

Construction & Materials (2300). Vidare har byggbranschen separerats från kategorin 

Industrials. Utifrån detta har vi klassificerat företagen i tre olika huvudbranscher som undersöks i 

studien. Därefter infogades samtliga företag i ett Excelark och företag med dubblett- och 

triplettaktieslag som exempelvis aktie A, aktie B och preferensaktier filtrerades bort för att uppnå 

ett jämförbart resultat. På så sätt hindrar det från att beräkna samma företag flera gånger.  

Data samlades in utifrån primära- och sekundärdata. Vid insamling av primärdata samlar forskare 

in information på egen hand för undersökning (Olsson och Sörensen 2011, s. 46). Sekundärdata 

innebär att informationen inhämtas från annan källa än primärdata (Jacobsen 2002 s. 153). 

Informationen kring företagens delårsrapporter har inhämtats från företagens respektive hemsidor 

genom primärdata i syfte att öka empirins trovärdighet. Sekundärdata som inhämtats i studien 

avser vetenskapliga artiklar och den information som presenteras i det teoretiska ramverket, 

exempelvis i form av tidigare forskning.  

Empirin är baserad på företagens delårsrapporter från kvartal 1 för år 2019, alternativt 2019/2020 

som avser brutet räkenskapsår. Detta eftersom IFRS 16 implementerades 1 januari 2019 och 

årsredovisningen för räkenskapsåret 2019 ännu inte fullbordats vid studiens tidpunkt. Kvartal 1 

har valts för studien eftersom övergångseffekterna av IFRS 16 kan mätas vid företagens första 

räkenskapsår som påbörjats efter 2019-01-01. 

I studien har följande nyckeltal beräknats med- och utan IFRS 16, i avseendet att undersöka 

påverkan av IFRS 16: 

• Soliditet (X% med IFRS 16 → X% utan IFRS 16) 

• Soliditet procentuell förändring (%) 

• Skuldsättningsgrad (X% med IFRS 16 → X% utan IFRS 16) 

• Skuldsättningsgrad procentuell förändring (%) 

• EBITDA (X% med IFRS 16 → X% utan IFRS 16) 

• EBITDA procentuell förändring (%) 
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• Räntabilitet på totalt kapital (X% med IFRS 16 → X% utan IFRS 16) 

• Räntabilitet på totalt kapital procentuell förändring (%) 

Den procentuella förändringen har beräknats utifrån studiens nyckeltal med- och utan IFRS 16. 

Förändringen som är relaterad till IFRS 16, divideras med värdet på nyckeltalet “utan” IFRS 16. 

Därefter multipliceras förändringen med 100 och utgör en procentuell förändring. Exempelvis har 

den procentuella förändringen beräknats på nyckeltalet soliditet med- och utan IFRS 16 likaså för 

skuldsättningsgraden, EBITDA och räntabilitet på totalt kapital. I denna studie kommer formeln 

mäta om effekten av IFRS 16 skiljer sig åt mellan branscherna.  

Förändring relaterad till IFRS 16 

                                                         x 100 = Procentuell förändring  

Ursprungligt värde på nyckeltal  
 

 

Formel 4. Procentuell förändring 

Dessutom har median, minimi- och maximivärden beräknats i studien för samtliga branscher i 

syfte att undersöka vilka företag som påverkats minst kontra mest efter införandet av IFRS 16. 

Det har förekommit olika valutakurser i företagens delårsrapporter, detta har dock inte påverkat 

resultatet eftersom den procentuella förändringen blir densamma. De valutakurser som har 

påträffats i företagens delårsrapporter är följande: EUR, SEK, NOK, DKK, USD och ISK, vilket 

framgår i bilaga 1 för respektive företag. 

I nedanstående tabell illustreras studiens tillvägagångssätt för beräkning av nyckeltalen. Företaget 

ifråga är Nibe Industrier AB och relevant data har inhämtats från deras resultat- och 

balansräkning för första kvartalet år 2019. Bortsett från resultat- och balansräkning har även 

hänsyn tagits till notupplysning för att ta reda på IFRS 16:s övergångseffekter. I notupplysningar 

fanns information gällande övergångseffekter och storlek på leasingåtagande. Utifrån denna 

information har vi kunnat beräkna förändringar på nyckeltalen relaterat till IFRS 16. Nyckeltalen 

skuldsättningsgrad, soliditet, EBITDA och räntabilitet på totalt kapital har beräknats med- och 

utan IFRS 16 genom att beakta de förändringar som uppstått i posterna, se formel 1–4.  
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Tabell 3. Nibe Industrier AB:s räkenskaper per 2019-03-31 (mkr) med övergångseffekter av IFRS 

16 på företagets resultat- och balansräkning. 

Post Med IFRS 16 Övergångseffekt  Utan IFRS 16 

Totala skulder 18 359 840 17 519 

Rörelseresultat 575 6 569 

Eget kapital 16 377 –10 16 387 

Nettoomsättning 5 763    0 5 763 

Totala tillgångar 34 736  830 33 906 

Av– och 

nedskrivningar 

244  52 192 

Tabell 3 illustrerar centrala finansiella poster hos företaget Nibe Industrier AB med- och utan 

IFRS 16. De poster som framgår i tabellen är totala skulder, rörelseresultat, eget kapital, 

nettoomsättning, tillgångar och av- och nedskrivningar. 

Nedan följer nyckeltalsberäkningar med- och utan IFRS 16 baserat på posterna som framgår i 

tabellen ovan. Samma tillvägagångssätt har använts för samtliga företag vid beräkning av 

nyckeltalen, se bilaga 1 och 2. 

Nyckeltalsberäkning (Med IFRS 16):  

Skuldsättningsgrad: 

Totala skulder / Eget kapital ⇒ 18 359 / 16 377 = 112,10 % (se formel 1) 

Soliditet: 

Eget kapital / Totala tillgångar ⇒ 16 377 / 34 736 = 47,15 % (se formel 2) 

Räntabilitet på totalt kapital:  

Rörelseresultat / Totala tillgångar ⇒ 575 / 34 736 = 1,66 % (se formel 3) 

EBITDA marginal:  

(Rörelseresultat + Av- och nedskrivningar) / Nettoomsättning ⇒   

(575 + 244) / 5 763= 14,21 % 
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Nyckeltalsberäkning (Utan IFRS 16):  

Skuldsättningsgrad:  

(Totala skulder – Övergångseffekt) / (Eget kapital - Övergångseffekt) ⇒ 

(18 359 – 840) / (16 377 + 10) = 106,91 % (se formel 1) 

Soliditet: 

(Eget kapital – Övergångseffekt) / (Totala tillgångar – Övergångseffekt) ⇒ 

(16 377 + 10) / (34 736 – 830) = 48,33 % (se formel 2) 

Räntabilitet på totalt kapital: 

(Rörelseresultat – Övergångseffekt) / (Totala tillgångar – Övergångseffekt) ⇒ 

(575 – 6) / (34 736 – 830) = 1,68 % (se formel 3) 

EBITDA marginal: 

((Rörelseresultat – Övergångseffekt) + (Av- och nedskrivningar – Övergångseffekt) / 

Nettoomsättning ⇒ ((575 – 6) + (244 – 52)) / 5 763 = 13,20 % 

Nyckeltalens procentuella förändring efter IFRS 16*:  

Skuldsättningsgrad: 

((Skuldsättningsgrad med IFRS 16 – Skuldsättningsgrad utan IFRS 16) / Skuldsättningsgrad utan 

IFRS 16) * 100 ⇒ ((112,10 – 106,91) / 106,91) * 100= 4,86 %  

Soliditet: 

((Soliditet med IFRS 16 – Soliditet utan IFRS 16) / Soliditet utan IFRS 16) * 100 ⇒  

((47,15 – 48,33) / 48,33) * 100 = – 2,45 % 

Räntabilitet på totalt kapital: 

((Räntabilitet på totalt kapital med IFRS 16 – Räntabilitet på totalt kapital utan IFRS 16) / 

Räntabilitet på totalt kapital utan IFRS 16) * 100 ⇒  

((1,66 – 1,68) / 1,68) *100 = – 1,19 % 

EBITDA marginal: 

((EBITDA med IFRS 16 – EBITDA utan IFRS 16) / EBITDA utan IFRS 16) * 100 ⇒  

((14,21 – 13,20) / 13,20) * 100 = 7,65 % 
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* Procentuell förändring beräknas enligt formel 4  

3.8 Företagens val av övergångsmetod 

I denna studie har majoriteten av de undersökta företagen tillämpat den förenklade 

övergångsmetoden över den full retroaktiva övergångsmetoden vid övergången från IAS 17 till 

IFRS 16, se bilaga 1. Vid den förenklade övergångsmetoden beräknar företagen leasingskulden 

på de kvarstående betalningar som uppstår vid övergången till IFRS 16 för den leasade 

tillgången. Däremot vid en full retroaktiv övergångsmetod upprättar företag sina finansiella 

rapporter för varje redovisningsperiod, förutsatt att IFRS 16 alltid hade tillämpats (PwC 2018). 

Av denna anledning har hänsyn tagits till dessa två metoder för att kunna beräkna påverkan av 

IFRS 16.  

3.9 Studiens reliabilitet och validitet   

Reliabilitet förmedlar hur tillförlitligt uppmätta värden är i forskning. Tillförlitlighet och 

trovärdighet uppvisas ifall studien kan göras om på nytt och uppvisar liknande resultat. För att 

kontrollera tillförlitligheten kan ett så kallat test-omtest utföras genom att jämföra resultatet vid 

minst två tillfällen (Denscombe 2018, s. 388). Reliabilitet delas in i följande tre komponenter: 

interbedömarreliabilitet, stabilitet och intern reliabilitet, vilket är intressant för forskarna vid en 

kvantitativ ansats för att säkerställa ifall ett mått är stabilt eller inte (Bryman & Bell 2017, s. 68, 

174). 

I denna studie har delårsrapporter för kvartal 1 hämtats från företagens hemsidor och avser 

primärdata. Detta har förstärkt tillförlitligheten kring delårsrapporterna i empirin då sekundärdata 

inte har använts, vilket kan bestå av betydande fel i rådata. Delårsrapporterna är offentligt 

publicerade och med en totalundersökning kan ett test-omtest genomföras och därmed öka 

replikerbarheten. Företagen har redovisat leasingavtalen i resultat- och balansräkningen enligt 

IFRS 16 och verkliga övergångseffekter har beräknats för respektive nyckeltal. Studiens utvalda 

nyckeltal grundas på tidigare forskning som uppskattat effekterna av kapitalisering av 

leasingavtal. Detta har ökat studiens interna reliabilitet då verkliga övergångseffekter av IFRS 16 

har undersökts och jämförts med tidigare forsknings uppskattade effekter. Studiens 

interbedömarreliabilitet anses vara hög eftersom nyckeltalen som har beräknats består av 

numeriska data, vilket utelämnar utrymme för våra egna preferenser och bedömningar kring 

studiens resultat. Däremot har klassificering av branscher påverkat interbedömarreliabilitet 
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negativt då subjektiva bedömningar har uppstått vid branschdefinition, se avsnitt 3.7 för 

klassificering av branscherna (s. 25). Sammanfattningsvis anses studien uppnå en hög reliabilitet 

då ett test-omtest kan genomföras samt att både den interna reliabiliteten och 

interbedömarreliabiliteten är höga. 

Validitet betyder giltighet och beskriver ifall undersökningen verkligen mäter det som studien 

avser att undersöka (Eliasson 2018, s. 16). Validitet definierar relevans, noggrannhet och 

tillförlitlighet i data (Denscombe 2018, s. 386). Vid kvantitativa studier kan resultat av ett urval 

generaliseras till en större population (Patel & Davidsson 2019, s. 137). Det finns flera varianter 

av validitet såsom intern validitet, extern validitet, begreppsvaliditet och ekologisk validitet. 

Begreppsvaliditet och extern validitet är de mått som främst tas upp inom kvantitativa studier 

(Bryman & Bell 2017, s. 69) och därmed grundläggande för denna studie. 

Då denna studie undersöker påverkan av IFRS 16 på nyckeltalen hos olika branscher anser vi att 

begreppsvaliditeten är hög eftersom undersökningen mäter det som studien avser att undersöka. 

Dessutom grundas denna studie på en totalundersökning genom att samtliga företag inom 

respektive bransch har inhämtats från Nasdaq OMX Nordic. Detta innebär att resultatet 

återspeglas på hela populationen och möjligheten för generalisering ökar gentemot om ett mindre 

urval hade undersökts. Studien brister dock i externa validitet till följd av bortfall på 22 företag 

vilka har exkluderats från populationen och därmed försämrat generaliserbarheten, se bilaga 3.  

De undersökta företagen har olika börsvärden som tillhör segmenten large-, mid- och small cap, 

vilket gör studien mer generaliserbar än om enbart ett segment undersökts. Av dessa anledningar 

anser vi att studiens externa validitet har ökat. Utöver detta har relevansen, noggrannheten och 

tillförlitligheten för studien ökat då flertalet vetenskapliga artiklar har studerats gällande 

kapitalisering av leasingavtal i syfte att upptäcka IFRS 16 påverkan på nyckeltalen. 

3.10 Metodkritik  

I denna studie har en branschindelning skett utifrån Nasdaq OMX Nordic med dess ICB koder. 

Valet av att använda handelsplattformen Nasdaq OMX Nordic som ett verktyg för 

branschindelning är till följd av att företagen är primärt börsnoterade i Norden. Branschindelning 

kan ske på olika sätt vilket har påvisats i tidigare studier som har använt andra 

branschdefinitioner och alternativ för att klassificera företagen i olika branscher. Detta har 

medfört till att egna bedömningar har uppstått för att definiera branscherna. 



 

32 

 

Tidigare genomförda studier som riktat in sig på en global undersökning har haft annorlunda 

förutsättningar gällande miljö, leasingavtalets livslängd och nyttjandegrad av leasing som 

finansiering. Till skillnad från denna studie som avser att undersöka påverkan av IFRS 16 på 

nordiska börsnoterade företag. Detta medför kritik mot vår studie eftersom ett mindre geografiskt 

område undersöks gentemot tidigare studier.  

En positiv kritik är att denna studie har haft tillgång till delårsrapporter för år 2019 som empirin 

grundas på. Detta innebär att studien har haft tillgång till verkliga värden på leasingåtagande 

med- och utan IFRS 16. Vidare har detta varit fördelaktigt eftersom tidigare studier inte haft 

denna möjlighet, då de tillämpade kapitaliseringsmetod för att uppskatta kapitaliseringseffekter 

av operationella leasingavtal. 
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4. Empiri 

I följande kapitel presenteras det empiriska resultat som beräknats fram med hjälp av företagens 

delårsrapporter. Inledningsvis redovisas förändringar i median på nyckeltal för de tre utvalda 

branscherna. Därefter presenteras förändringar i median för enskild bransch. Avslutningsvis 

redovisas minimi- och maximivärden för att redogöra IFRS 16 påverkan på företagens nyckeltal.     

4.1 Resultat av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för samtliga 

branscher                      

Empirin utgår ifrån etablerade företag på Nasdaq OMX Nordic inom detaljhandeln, tjänstesektorn 

och byggbranschen, se bilaga 1 och 2. Tabellen nedan visar samtliga av branschernas 

medianvärden på nyckeltalen, under kvartal 1 utan- och med IFRS 16.   

Tabell 4. IFRS 16 påverkan på samtliga branscher under kvartal 1. Median och procentuell 

förändring på nyckeltalen utan- och med IFRS 16. 

 

       
 Nyckeltal 

Q1 

 

 
 

Median i (%) för samtliga 

branscher  

 

 
 

*Procentuell 
förändring i median  

   

 

Soliditet utan- och med 

IFRS 16  

 
42,86 → 35,65    

 
– 16,82  

(Minskning) 

 

 

Skuldsättningsgrad  
utan- och med IFRS 16 

 
138,24 → 183,47  

 
32,72    
(Ökning) 

 

EBITDA utan- och med 

IFRS 16  

 
5,41 → 9,12  

 
68,58  
(Ökning) 

 

Räntabilitet på totalt 

kapital utan- och med 

IFRS 16 

 
0,96 → 0,73  

 
– 23,96   
(Minskning) 

 

* Procentuell förändring beräknas enligt formel 4 
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Tabell 4 illustrerar exempelvis att skuldsättningsgraden för kvartal 1 är 138,24 procent utan- och 

183,47 procent med IFRS 16. För samtliga nyckeltal har den procentuella förändringen av 

median beräknats enligt formel 4 med syfte att undersöka påverkan på nyckeltalen av IFRS 16. 

Den procentuell förändringen visar påverkan på de beräknade nyckeltalen i form av ökningar och 

minskningar. I kategorin där den procentuella förändringen på skuldsättningsgraden utläses, visar 

tabellen en ökning på 32,72 procent. 

4.2 Procentuella förändringar på nyckeltalen till följd av IFRS 16 för 

de enskilda branscherna 

Tabell 5. IFRS 16 påverkan på enskilda bransch under kvartal 1. Median på procentuella 

förändringar på nyckeltalen utan- och med IFRS 16. 

 

 
Bransch  

  Q1 
 

 

*Median på 

procentuell 

förändring på 

Soliditet 

*Median på 

procentuell 

förändring på 

Skuld- 

sättningsgrad 

*Median på 

procentuell 

förändring på 

Räntabilitet på 

tot. kap 

 

*Median på 

procentuell 

förändring på 

EBITDA 

 

Detaljhandeln 
 

– 20,76 
(Minskning)  

  

 
50,05  
(Ökning) 
 

 
 – 6,64   
(Minskning) 

 
95,71    
(Ökning) 

 

Tjänstesektorn 
 

– 6,50  
(Minskning) 

 
15,29  
(Ökning) 
 

 
– 1,61  
 (Minskning) 

 
8,80  
(Ökning) 

 

Byggbranschen  
 

– 5,20   
(Minskning) 

 
9,85    
(Ökning) 

 
– 1,36   
(Minskning) 

 
27,71 
(Ökning) 

 

* Procentuell förändring beräknas enligt formel 4  

Tabell 5 visar de procentuella förändringar för medianvärden på nyckeltalen för de enskilda 

branscherna under det första kvartalet under år 2019. Den procentuella förändringen beräknades 

enligt formel 4 utifrån redovisad leasingskuld i balansräkningen. Därefter har medianen beräknats 

på den procentuella förändringen för respektive nyckeltal och bransch. I tabell 5 framgår det att 

detaljhandeln främst påverkats av IFRS 16 utifrån beräknade nyckeltal, där påverkan på 

skuldsättningsgraden utmärker sig med en procentuell ökning på 50,05 procent. Likaså har 
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soliditeten minskat med 20,76 procent. Tjänstesektorn och byggbranschen uppvisar lägre 

procentuella förändringar på beräknade medianvärden för samtliga nyckeltal i förhållande till 

detaljhandeln. 

4.3 Resultat av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för enskilda bransch 

Tabell 6–8 illustrerar IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för detaljhandeln, tjänstesektorn och 

byggbranschen. Påverkan beräknas på nyckeltalen genom medianvärden samt dess procentuella 

förändring utan- och med IFRS 16. Tabellerna är uppdelade i de enskilda branscherna för att 

skapa en överblick över hur påverkan av IFRS 16 skiljer sig åt. Tabellerna nedanför är utformade 

på samma sätt för varje bransch. 

Tabell 6. IFRS 16 påverkan på detaljhandeln under kvartal 1. Median och procentuell förändring 

på nyckeltalen utan- och med IFRS 16. 

 

 
Detaljhandeln  

Q1 

 

 
Median i (%) 
 

  

 
*Procentuell förändring   

 

Soliditet utan- och med 

IFRS 16 

 
47,91 → 33,02  

 
 – 31,08       
(Minskning) 

 

Skuldsättningsgrad utan- 

och med IFRS 16 

 
120,86 → 212,06  

 
75,46       
(Ökning) 

 

EBITDA utan- och med 

IFRS 16  

 
 4,91 → 7,25   

 
47,66             
(Ökning) 

 

Räntabilitet på totalt kapital 

utan- och med IFRS 16 

 
 1,06 → 0,75  

 
 – 29,25               
(Minskning) 

 

* Procentuell förändring beräknas enligt formel 4 

I tabell 6 redogörs för medianvärdet för soliditet på 47,91 procent utan- och 33,02 procent med 

IFRS 16. Medianvärdets procentuella förändring på soliditet visar en negativ påverkan på 31,08 

procent. Beträffande detaljhandeln visar skuldsättningsgraden ett medianvärde på 120,86 procent 

utan- och 212,06 procent med IFRS 16, vilket motsvarar en ökning på den procentuella 
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förändringen med 75,46 procent. På samma sätt kan medianvärden och procentuella förändringar 

för EBITDA och räntabilitet på totalt kapital avläsas i tabellen. 

Tabell 7. IFRS 16 påverkan på tjänstesektorn under kvartal 1. Median och procentuell 

förändring på nyckeltalen utan- och med IFRS 16. 

 

Tjänstesektorn 

 Q1 
Median i (%)    
 

*Procentuell förändring   

 

Soliditet utan- och med 

IFRS 16 

 
42,40 → 36,42    

 
– 14,10  
(Minskning) 
 

 

Skuldsättningsgrad utan- 

och med IFRS 16 

 
135,85 → 175,29  

 
29,03  
(Ökning) 

 

EBITDA utan- och med 

IFRS 16  

 
8,18 → 14,09  

 
72,25  
(Ökning) 

 

Räntabilitet på totalt 

kapital utan- och med 

IFRS 16 

 
0,89 → 0,55  

 
– 38,20   
(Minskning) 

 

* Procentuell förändring beräknas enligt formel 4 

I tabell 7 uppvisar tjänstesektorn en negativ procentuell förändring på soliditet med 14,10 

procent. Nyckeltalet skuldsättningsgrad utan- och med IFRS 16, visar följande utfall med ett 

medianvärde på 135,85 procent respektive 175,29 procent. Vidare har den procentuella 

förändringen för skuldsättningsgraden ökat med 29,03 procent. Även EBITDA och räntabilitet på 

totalt kapital har uppvisat förändringar utan- och med IFRS 16 under det första kvartalet. 
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Tabell 8. IFRS 16 påverkan på byggbranschen under kvartal 1. Median och procentuell 

förändring på nyckeltalen utan- och med IFRS 16. 

 
  Byggbranschen 

 Q1 

 
Median i (%)     
 

 
*Procentuell förändring   

 

Soliditet utan- och med 

IFRS 16 

 
 40,92 → 38,48  

 
– 5,96 
(Minskning) 
 

 

Skuldsättningsgrad utan- 

och med IFRS 16 

 
144,41 → 159,90  

 
10,73  
(Ökning) 

 

EBITDA utan- och med 

IFRS 16  

 
 8,40 → 9,47 

 
12,74  
(Ökning) 

 

Räntabilitet på totalt 

kapital utan- och med 

IFRS 16 

 
 0,96 → 0,93              

 
– 3,13  
(Minskning) 

 

* Procentuell förändring beräknas enligt formel 4 

Tabell 8 avser byggbranschen och visar exempelvis en soliditet på 40,92 procent utan- och 38,48 

procent med IFRS 16. Den procentuella förändringen på soliditeten visar ett negativt värde på 

5,96 procent. Medianvärdet för skuldsättningsgraden uppgår till 144,41 procent utan- och 159,90 

procent med IFRS 16, vilket genererar en positiv procentuell förändring på 10,73 procent. 

EBITDA visar ökad procentuell förändring med 12,74 procent och räntabilitet på totalt kapital 

visar på en negativ procentuell förändring med 3,13 procent.  
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4.4 Resultat av de företag som uppvisat minimi- och maximivärden på 

nyckeltalen 

Tabell 9. Företagens minimi- och maximivärden på nyckeltalen utan- och med IFRS 16 under 

kvartal 1. 

 
Nyckeltal 

Företag: 

Minimivärde 

utan IFRS 16 

Företag: 

Maximivärde 

utan IFRS 16  

Företag: 

Minimivärde 

med IFRS 16  

Företag: 

Maximivärde 

med IFRS 16 

 
Soliditet 

 
Norwegian Air 
Shuttle ASA 
(Tjänstesektorn)   
 
    5,25%     

 
Rockwool Int. 
A/S 
(Byggbranschen)  
 
78,91% 
  

 
Venue Retail 
Group AB 
(Detaljhandeln)  
 
2,92% 

 
Rockwool Int. 
A/S 
(Byggbranschen) 
 
77,88%                                   

 
Skuldsättningsgrad 

    
Rockwool Int. 
A/S 
(Byggbranschen) 
  
 26,73% 
 

 
Norwegian Air 
Shuttle ASA 
(Tjänstesektorn)  
 
1797,54% 
 

 
Rockwool Int. 
A/S 
(Byggbranschen) 
 
28,40% 

 
Venue Retail 
Group AB 
(Detaljhandeln)  
 
3319,41% 

 
EBITDA 

 
  SkiStar AB 
(Tjänstesektorn) 

 
 
– 196,89% 
  

 
Evolution 
Gaming Group 
(Tjänstesektorn) 

 
44,50% 
 

 
SkiStar AB 
(Tjänstesektorn) 
 
 
– 195,52% 

 
NetEnt AB 
(Tjänstesektorn) 

 
 
47,30% 
 

 
Räntabilitet på totalt 

kapital 

    
SkiStar AB 
(Tjänstesektorn) 

 
 
– 6,20% 
 

 
Evolution 
Gaming Group 
(Tjänstesektorn) 

 
10,94% 

 
SkiStar AB 
(Tjänstesektorn) 
 
 
– 5,36% 
 

 
Evolution 
Gaming Group 
(Tjänstesektorn) 

 
10,36% 
 

 

Tabell 9 redogör för vilka företag som innehar minimi- och maximivärden på nyckeltalen utan- 

och med IFRS 16 under kvartal 1. Exempelvis har Norwegian Air Shuttle ASA tillhörande 

tjänstesektorn och Venue Retail Group AB som ingår i detaljhandeln uppvisat minimivärden på 
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soliditet utan- och med IFRS 16. Soliditeten för Norwegian Air Shuttle ASA och Venue Retail 

Group AB återspeglas på skuldsättningsgraden med maximivärden på 1797,54 procent och 

3319,41 procent utan- och med IFRS 16. Byggföretaget Rockwool International A/S visar 

maximivärden på soliditet både utan- och med IFRS 16. I kategorin räntabilitet på totalt kapital 

utan IFRS 16, visar Evolution Gaming Group ett maximivärde på 10,94 procent och SkiStar AB 

ett minimivärde på -6,20 procent. För Evolution Gaming Group och NetEnt AB uppgår 

maximivärden på EBITDA till 44,50 procent utan IFRS 16 respektive 47,30 procent med IFRS 

16, vilket skiljer sig från SkiStar AB som uppvisar negativa minimivärden utan- och med IFRS 

16.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

40 

 

5. Analys och diskussion 

Detta kapitel består av en analys och diskussion där studiens empiri sammankopplas med det 

teoretiska ramverket. Inledningsvis analyseras IFRS 16 påverkan på nyckeltalen utifrån ett 

resultat- och balansorienterat synsätt. Avslutningsvis analyseras effekterna av IFRS 16 för de 

enskilda branscherna.  

5.1 Analys av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen utifrån ett resultat- 

och balansorienterat synsätt 

Vid framtagande av studiens resultat utgick samtliga nordiska noterade koncernföretag utifrån 

IASB:s föreställningsram i syfte att särskilja resultatorienterat- och balansorienterat synsätt vid 

tillämpning av IFRS 16. Ett flertal koncernföretag upprättade delårsrapporter utifrån dessa två 

synsätt, vilket kan kopplas till Cornaggia Franzen & Simins (2012) studie gällande redovisning 

av skulder och tillgångar. Den nya standarden IFRS 16 kan förknippas med ett balansorienterat 

synsätt eftersom studiens resultat visade förändringar på skuldsättningsgraden, soliditeten och 

räntabilitet på totalt kapital. Dessa förändringar har uppstått till följd av att leasingavtal 

inkluderats i företagens balansräkningar.  

Cornaggia, Franzen och Simin (2012) belyser att operationella och finansiella leasingavtal skapar 

varierande jämförbarhet mellan företagen. Författaren tillägger att IFRS 16 implementerades av 

IASB i syfte att öka jämförbarheten mellan företag. På så sätt minimeras skapandet av en 

missvisande bild av balansräkningen eftersom företag tidigare hade incitament att undvika 

skuldposter vid redovisning av operationella leasingavtal.  

Artsberg (2005, s. 182–187) redogör grundläggande kriterier för att definiera tillgångar och 

skulder. Dessa bör i sin tur uppfyllas innan tillgångarna och skulderna redovisas i 

balansräkningen. En skuld ska föra med sig framtida ekonomiska fördelar, vara ett resultat vid en 

inträffad händelse och vara ett existerande åtagande för företaget. Tillgångar ska generera 

framtida ekonomiska fördelar, företag ska ha kontroll över tillgången och vara ett resultat av en 

uppstående händelse. Studiens undersökta branscher kan sammankopplas med Artsbergs (2005, s. 

182–187) definition av tillgångar och skulder, då leasing oftast förekommer i form av byggnader, 

lokaler, maskiner och flygplan. I enlighet med ovannämnda kriterier utgör de leasade tillgångarna 

framtida ekonomiska fördelar, kontrolleras av företaget och uppstått genom en affärshändelse. De 

leasade tillgångarna ska återspegla skulderna i balansräkning. Detta har påträffats i noterna 
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tillhörande företagens delårsrapporter vid bearbetning av empirin. I studien har storleken på 

branscherna medfört olika grad av förändringar på nyckeltalen, då investeringskraven för 

koncernföretag kan variera inom respektive bransch.  

Samtliga koncernföretag som undersöktes klassificerade sina leasingavtal som kortfristiga- och 

långfristiga skulder i balansräkning. Långfristiga leasingavtal har en löptid på längre än 12 

månader eller högre än 5 000 amerikanska dollar och tvärtom för kortfristiga skulder, vilket är i 

likhet med PwC:s (2016a) beskrivning av IFRS 16. Vid datainsamling togs hänsyn till 

leasingskulder, nyttjanderättstillgångar (right-of-use asset) och av- och nedskrivningar vid 

beräkning av nyckeltal i syfte att undersöka påverkan av IFRS 16. Leasingavtalen kan 

sammankopplas med Artsbergs (2005, s. 182–187) definition av skuld som utgör ekonomiska 

transaktioner inom verksamheten. Leasingskulder uppstår när ena parten blir skyldighetsbelagd.  

5.2 Analys av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för samtliga branscher 

I empiriavsnittet har resultat för samtliga branscher presenterats i tabell 4–8. Alla nyckeltal 

förutom EBITDA uppvisade en negativ förändring efter övergången till IFRS 16.  

Den negativa påverkan på räntabilitet på totalt kapital som studien uppvisar uppgår till 23,96 

procent, se tabell 4 (s. 33). Studien av Singh (2012) visar ett liknande resultat, där räntabiliteten 

på totalt kapital minskade med 32 procent, se tabell 2 (s. 18–19). Den negativa förändringen på 

nyckeltalet försämrar lönsamheten på anskaffat kapital för koncernföretag, vilket går i linje med 

Burgess et al. (2015) påpekande att detta lönsamhetsmått kommer påverkas negativt efter 

kapitalisering. Detta eftersom leasingåtaganden synliggörs i företagens finansiella rapporter, 

vilket procentuellt sett ökar företagens rörelseresultat i förhållande till totalt kapital. 

Dessutom uppvisade soliditet en negativ förändring på 16,82 procent till följd av IFRS 16, se 

tabell 4 (s. 33). Ett liknande resultat på soliditet har även PwC (2016b) fått fram med en något 

mindre förändring på 9,56 procent. Resultatet beror på att tillgångar och skulder tillhörande 

leasingavtalet redovisats i balansräkningen enligt IFRS 16, vilket påverkar företagens soliditet 

negativt. En sämre soliditet hos företagen kan i sin tur leda till försämrade framtida 

betalningsmöjligheter. Likaså kan koncernföretagets motståndskraft försvagas vid eventuella 

förluster alternativt ekonomiska svårigheter. 

Till följd av soliditetens negativa påverkan, ökade studiens skuldsättningsgrad med 32,72 

procent, se tabell 4 (s. 33). Likväl ökade skuldsättningsgraden i Fülbier, Silva & Pferdehirt 
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(2008); Morales- Diaz & Zamora- Ramirez (2018) studier med 16,1 procent respektive 32,1 

procent vid kapitalisering av leasingavtal, se tabell 2 (s. 18–19). En konsekvens för 

koncernföretag med hög skuldsättningsgrad är en ökad risk för likvidation, vilket belyses av 

Singh (2012); Krishnan & Moyer (1994). Riskerna gällande likvidation är dock lika för företag 

som numera tillämpar IFRS 16 och för företag som tillämpat IAS 17. Detta eftersom 

leasingskulderna existerade hos företagen innan IFRS 16 trädde i kraft. 

Nyckeltalet EBITDA för studien uppvisade en ökning med 68,58 procent till följd av IFRS 16, se 

tabell 4 (s. 33). Den positiva förändringen har även påvisats i studien av Singh (2012) med ett 

utfall på 61,30 procent. I stora drag överensstämmer resultatet av EBITDA med Fülbier, Silva & 

Pferdehirt (2008); PwC (2016b); Morales- Diaz & Zamora- Ramirez (2018) tidigare studier som 

påpekar att kapitalisering av leasingavtal påverkar nyckeltalet positivt.  

5.3 Analys av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för detaljhandeln 

I Morales-Diaz och Zamora-Ramirez (2018); Fülbier, Silva och Pferdehirt (2008); PwC:s (2016b) 

studier framgår det att detaljhandeln är den mest drabbade branschen, något som även framkom i 

denna studie. Nyckeltalens median på den procentuella förändringen är betydligt högre inom 

detaljhandeln än i tjänstesektorn och byggbranschen, vilket går att avläsas i tabell 5 (s. 34).   

Detaljhandelns procentuella förändring på skuldsättningsgraden uppvisade en ökning på 50,05 

procent, se tabell 5 (s. 34). En högre procentuell förändring på nyckeltalet uppvisades i studien av 

PwC (2016b) med 111,11 procent för detaljhandeln, se tabell 1 (s. 15). En ännu högre procentuell 

förändring på nyckeltalet uppenbarades i Singhs (2012) studie på 394,7 procent i detaljhandeln 

till följd av kapitalisering av leasingavtal. Skuldsättningsgradens positiva förändring beror på att 

leasingskulderna numera redovisas i balansräkningen enligt IFRS 16. Detta stämmer överens med 

Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018); Fülbier, Silva & Pferdehirt (2008); PwC (2016b); 

Singh (2012) förväntning gällande nyckeltalets positiva förändring vid kapitalisering av 

leasingavtal. 

För detaljhandeln har lönsamhetsmåttet räntabilitet på totalt kapital förändrats negativt med 6,64 

procent, se tabell 5 (s. 34). Den negativa förändringen på nyckeltalet överensstämmer med Singhs 

(2012) resultat på 24,5 procent. Författaren påpekar att kapitalisering kommer medföra större 

förändringar på räntabiliteten på totalt kapital för detaljhandeln. Detta lönsamhetsmått påverkas 

negativt till följd av IFRS 16 då leasingavtalets tillgångar och skulder synliggörs i 
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balansräkningen. Procentuellt sett utgörs en större ökning i företagens rörelseresultatet i relation 

till det totala kapitalet.   

I enlighet med tidigare studier av Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018); Fülbier, Silva & 

Pferdehirt (2008); Singh (2012) gällande övergångens främsta påverkan på detaljhandeln, kan 

detta exemplifieras med en av studiens främst påverkade företag Venue Retail Group AB 

beträffande soliditet och skuldsättningsgrad. Med IFRS 16 har företaget uppvisat ett minimivärde 

på 2,92 procent på soliditet vilket vidare resulterat i en skuldsättningsgrad med ett maximivärde 

3319,41 procent, se tabell 9 (s. 38). För detaljhandeln har nyckeltalet soliditet minskat med 20,76 

procent till följd av IFRS 16, vilket framgår i tabell 5 (s. 34). PwC:s (2016b) studie visar en 

snarlik negativ förändring för detaljhandeln med en soliditet på 32,6 procent, se tabell 1 (s. 15). 

Den negativa förändringen på nyckeltalet innebär en större risk för likvidation eftersom 

leasingavtalets tillgångar och skulder generellt ökar, samtidigt som eget kapital minskar. 

Vidare har detaljhandeln uppvisat högst positiv median på EBITDA:s procentuella förändring 

med 95,71 procent, se tabell 5 (s. 34). Även studien av PwC (2016b) visar en positiv förändring 

på EBITDA med 41 procent för detaljhandeln, se tabell 1 (s. 15). I jämförelse med PwC (2016b) 

uppvisar studien av Singh (2012) en betydligt större ökning på nyckeltalet med 72,9 procent. 

EBITDA:s positiva förändring beror på de ökade av- och nedskrivningar på 

nyttjanderättstillgångar (right-of-use asset) vid redovisning enligt IFRS 16 (Singh 2012; PwC 

2016b; Fülbier, Silvia & Pferdehirt). 

I studien av Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018) konstaterar författarna att detaljhandeln 

kommer falla offer för kapitalisering eftersom tillämpandet av operationell leasing varit 

förekommande. Detta eftersom företag inom denna bransch leasar till större del butikslokaler för 

att fördelaktigt kunna bedriva sin verksamhet. Författarna tillägger att denna bransch är mest 

drabbad då företagens leasingkostnader divideras med totala skulder, vilket skapar en högre 

leasing intensitet. 

5.4 Analys av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för tjänstesektorn 

Utifrån tidigare studier av bland annat PwC (2016b) förväntades flygbranschen påverkas mest 

efter detaljhandeln till följd av IFRS 16, eftersom finansiering av exempelvis flygplan skett 

genom operationell leasing utan att redovisa skulden i balansräkningen. Detta överensstämmer 

med studiens resultat som visar att tjänstesektorn har påverkats mest efter detaljhandeln. 
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Nämnvärt är att 4 fyra undersektorer utgör tjänstesektorn i denna studie. Sektorerna ifråga är 

flyg-, hotell-, fritid- och mediabranschen.  

För tjänstesektorn ökar den procentuella förändringen på skuldsättningsgraden med 15,29 

procent, se tabell 5 (s. 34). En betydligt större ökning i skuldsättningsgraden har uppvisats i 

studien av Öztürk & Serçemeli (2016) med 75,3 procent för flygbranschen, se tabell 2 (s. 18). I 

denna studie har ökningen i skuldsättningsgraden återspeglat en negativ förändring på soliditet 

med 6,50 procent för tjänstesektorn, se tabell 5 (s. 34). Likväl visar studien av PwC (2016b) en 

negativ procentuell förändring på nyckeltalet soliditet med 22,71 procent för flygbranschen, se 

tabell 1 (s. 15). Förändringarna på skuldsättningsgraden och soliditeten, som tidigare nämnt, 

beror på att leasingsvtalens tillgångar och skulder numera redovisas som finansiella enligt IFRS 

16.  

Den procentuella förändringen på nyckeltalet räntabilitet på totalt kapital för tjänstesektorn 

uppgår till en minskning om 1,61 procent, se tabell 5 (s. 34). En ännu större minskning återfinns i 

Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018) studie på 15 procent inom hotellbranschen. Detta 

innebär att företagens rörelseresultatet procentuellt sett ökar i relation till dess totala kapital. I vår 

studie har ett tjänsteföretag utmärkt sig med maximivärden på räntabilitet på totalt kapital till 

följd av IFRS 16. Maximivärden på räntabilitet på totalt kapital som Evolution Gaming Group 

uppvisade var på 10,94 procent utan- och 10,36 procent med IFRS 16, se tabell 9 (s. 38). 

Resultatet indikerar på att tjänsteföretaget generellt har högst lönsamhet på det totala kapitalet.  

Vidare uppvisade tjänstesektorn ett EBITDA med minst procentuell påverkan på 8,80 procent i 

jämförelse med byggbranschen och detaljhandeln, se tabell 5 (s. 34). Den minimala påverkan 

som tjänstesektorn uppvisat skulle kunna förklaras av att branschen hade fler bortfall på 

nyckeltalet än de andra branscherna, se bilaga 1–2. Bortfallet ger upphov till ett mindre 

generaliserbart resultat för EBITDA. Studiens resultat för EBITDA inom tjänstesektorn går i linje 

med PwC (2016b) som bland annat undersökte mediabranschen och uppvisade ett resultat på 

11,00 procent, vilket framgår i tabell 1 (s. 15).   

Slutligen anses företag inom flyg- och hotellbranschen vara kapitalintensiva som syftar till att 

expandera internationellt för att skydda dess värdefulla tillgångar från utomstående part, vilket 

belyses av Peinado & Barber (2006). Även Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2017) påpekar i 

sin studie att företag inom detaljhandel, telekom, flyg- och hotellbranschen leasar till större 

volymer och exkluderar hyresavtalen från balansräkningen.  
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5.5 Analys av IFRS 16 påverkan på nyckeltalen för byggbranschen 

Utifrån tidigare forskning däribland PwC:s (2016b) studie, förväntas byggbranschen påverkas i 

mindre grad av kapitalisering än tjänstesektorn och detaljhandeln. Studien av PwC:s (2016b) 

visar på byggbranschens procentuella förändringar hos nyckeltalen soliditet och 

skuldsättningsgrad med 2,86 procent respektive 2,35 procent, se tabell 1 (s. 15). I likhet med 

PwC:s (2016b) resultat uppvisade denna studie en negativ procentuell förändring på soliditet med 

5,20 procent, se tabell 5 (s. 34). Som en påföljd uppstod en negativ effekt på 

skuldsättningsgraden med 9,85 procent, se tabell 5 (s. 34). I studien har framförallt ett 

byggföretag utmärkt sig med maximivärden på soliditet. Byggföretaget ifråga är Rockwool 

International A/S och hade maximivärden på soliditet utan leasing på 78,91 procent och med 

leasing på 77,88 procent, se tabell 9 (s. 38). De maximala värden som byggföretaget uppvisat på 

nyckeltalet förklarar att kapitalisering av leasingavtal inte haft betydande påverkan på 

byggbranschen. 

Den procentuella förändringen på EBITDA i PwC:s (2016b) byggbransch ökar med 8 procent, se 

tabell 1 (s. 15). Den procentuella ökningen i EBITDA för denna studie uppgår till 27,71 procent, 

se tabell 5 (s. 34). Den positiva förändringen beror på att företagens av- och nedskrivningar har 

ökat till följd av att leasingåtaganden numera redovisas enligt IFRS 16. Påverkan på EBITDA för 

byggbranschen är betydligt lägre än i detaljhandeln och högre än tjänstesektorn, se tabell 5 (s. 

34). 

Byggbranschens räntabilitet på totalt kapital förändras negativt med 1,36 procent, se tabell 5 (s. 

34). Den negativa förändringen på nyckeltalet för byggbranschen återfinns i studien av Fülbier, 

Silva & Pferdehirt (2008) på 0,3 procent. Den negativa förändringen på räntabilitet på totalt 

kapital, som tidigare nämnt, beror på att företagens rörelseresultat, procentuellt sett, påverkas i 

större utsträckning av leasingåtaganden än företagens totala kapital.  

Den minimala påverkan av IFRS 16 som byggbranschen uppvisat kan förklaras genom 

avbokningsbara operationella leasingavtal. Detta beror på att behovet av leasing varierar 

beroende på projektets syfte och tidsram inom byggbranschen (Lopes Cavalcante & Alencar 

2015; Krishnan & Moyer 1994). Författarna Lopes Cavalcante & Alencar (2015) tillägger att 

företag inom denna bransch främst leasar anläggningar och maskiner i syfte att undvika kostnader 

för reparationer och underhåll. 
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6. Slutsats  

I detta kapitel redogörs studiens slutsatser för att besvara studiens forskningsfrågor och syfte.  

 

Syftet med studien är att bidra med en förståelse för hur IFRS 16 påverkat företagens nyckeltal på 

Nasdaq OMX Nordic. Studien ämnar även till att undersöka ifall branscherna påverkats olika.  

Hur påverkas nyckeltal till följd av IFRS 16 för företag inom detaljhandeln, tjänstesektorn 

och byggbranschen i Norden? 

Övergången från IAS 17 till IFRS 16 innebär att samtliga börsnoterade företag redovisar 

leasingavtalets skulder och tillgångar i balansräkningen. I enlighet med tidigare studier av 

Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018); Singh (2012); Fülbier, Silva & Pferdehirt (2008) finner 

vi att övergångseffekten av IFRS 16 har en negativ påverkan på nyckeltalen bortsett från EBITDA 

som påverkades positivt i de undersökta branscherna. Detta har bland annat resulterat i en ökad 

skuldsättningsgrad och EBITDA, samt en minskad soliditet och räntabilitet på totalt kapital.  

Nyckeltalet soliditet mäter storleken på ett företags eget kapital i förhållande till tillgångarnas 

storlek och visar en uppskattning av ett företags betalningsmöjlighet på lång sikt. Detaljhandeln, 

tjänstesektorn och byggbranschen har totalt sett en soliditet med negativ procentuell förändring 

på median med 16,82 procent, se tabell 4 (s. 33). Den negativa procentuella förändringen på 

soliditeten korreleras i linje med nyckeltalet skuldsättningsgraden som tydligt mäter hur högt 

belånat och egenfinansierat företaget är. För studiens samtliga branscher visar 

skuldsättningsgraden en ökad procentuell förändring på medianen med 32,72 procent, se tabell 4 

(s. 33).  

Lönsamhetsmåttet räntabilitet på totalt kapital har visat en negativ procentuell förändring på 

median med 23,96 procent hos samtliga branscher i studien, se tabell 4 (s. 33). Den negativa 

förändringen på detta lönsamhetsmått innebär försämrad avkastning på företagets totala kapital. 

Slutligen uppvisar nyckeltalet EBITDA högst median på procentuell förändring med 68,58 

procent för samtliga branscher i studien, se tabell 4 (s. 33). Anledning till att EBITDA påverkats i 

större utsträckning är till följd av ett ökat rörelseresultat samt av- och nedskrivningar som 

uppkommit i samband med IFRS 16.  
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Hur skiljer sig påverkan åt mellan olika branscher? 

Utifrån de studerade branscherna finner vi att påverkan av IFRS 16 på nyckeltalen skiljer sig åt 

mellan detaljhandeln, tjänstesektorn och byggbranschen i Norden. Empirin bekräftar att 

detaljhandeln är den bransch som har påverkats mest till följd av övergången till IFRS 16, 

därefter tjänstesektorn och till sist byggbranschen. Detta resultat är likt de uppskattade effekterna 

av kapitalisering som PwC (2016b) tagit fram i en branschjämförande studie.   
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7. Avslutande diskussion och framtida forskning 

I detta kapitel kommer vi att diskutera och reflektera över studiens tillvägagångssätt. Sedan 

presenteras studiens bidrag och avslutas med förslag på framtida forskning.  

7.1 Avslutande diskussion 

Under tidigare år har brister uppdagats hos företags finansiella rapporter, då inte tillräckligt med 

underlag exponerats för intressenterna. Den nya standarden, IFRS 16, har således påverkat 

företagens finansiella ställning. Detta eftersom både balans- och resultaträkningen 

omstrukturerats. Följaktligen har leasingavtalets tillgångar och skulder redovisats i balansräkning, 

vilket påverkat de nyckeltal som beräknats. IFRS 16 påverkan på nyckeltalen, se bilaga 1 och 2, 

innebär att samtliga företag redovisar likvärdigt, vilket skapar mer jämförbara nyckeltal. Därmed 

kan man dra slutsatserna att transparensen har ökat samt att intressenter kan använda vårt resultat 

som ett verktyg för att jämföra företagen bättre.  

Resultat för de undersökta branscherna skiljer sig åt. Detaljhandeln har överlag uppvisat en högre 

förändring på samtliga nyckeltal därefter kommer tjänstesektorn och sedan byggbranschen med 

minst förändring. Resultat stämmer överens med tidigare studier där olika branschjämförelser 

gjorts av bland annat Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018); Singh (2012); Fülbier, Silva & 

Pferdehirt (2008); PwC (2016b) som kom fram till ett liknande resultat. I vår studie skiljer sig 

den procentuella förändringen på respektive nyckeltal för de enskilda branscherna från tidigare 

studier.  

För detaljhandeln skiljer sig den procentuella förändringen på samtliga undersökta nyckeltal 

jämfört med tidigare studier av Singh (2012); PwC (2016b), se avsnitt 5.3 (s. 42). Detta kan bland 

annat bero på antalet undersökta företag. I studien av Singh (2012) har 170 detaljhandelsföretag 

undersökts, vilket skiljer sig från denna studie som endast undersökt 29 detaljhandelsföretag, där 

large-, mid, - och small cap på Nasdaq OMX Nordic har inkluderats, se bilaga 4. En ytterligare 

anledning till att den procentuella förändringen på nyckeltalen skiljer sig åt kan bero på det 

geografiska området. Detta kan exemplifieras med PwC:s (2016b) branschjämförande studie som 

innefattar 51 länder till skillnad från vår studie som baseras på fem nordiska länder. Länderna 

som PwC (2016b) har inkluderat i sin studie har annorlunda kultur och geografi som skiljer sig 

från de nordiska länderna (Deegan 2013, s. 136). Detta kan medföra konsekvenser vid jämförelse 

mellan vårt resultat och tidigare forskningens resultat, beroende på hur företag redovisar. Trots att 
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regelverken för IFRS är densamma för samtliga noterade företag, kan det uppstå skillnader 

nationer emellan.  

Likväl för tjänstesektorn, skiljer sig den procentuella förändringen på samtliga nyckeltal förutom 

för EBITDA i jämförelse med tidigare studier av Öztürk & Serçemeli (2016); Morales-Diaz & 

Zamora-Ramirez (2018); PwC (2016b), se avsnitt 5.4 (s. 43). De ovannämnda studierna har inte 

haft tjänstesektorn som en huvudsektor i sina undersökningar. Dessa studier har undersökt företag 

inom flyg-, media- och hotellbranschen, vilka är undersektorer till tjänstesektorn i vår studie. 

Orsaken till att den procentuella förändringen skiljer sig åt på respektive nyckeltal kan bero på att 

branscherna har klassificerats olika. I denna studie har branscherna klassificerats utefter Nasdaq 

OMX Nordic:s ICB koder, se avsnitt 3.7 (s. 25). Tidigare studier har använt andra alternativ och 

branschdefinitioner för att klassificera branscherna. Detta komplicerar jämförelsen mellan 

branscher då företag inom media-, fritid-, hotell- och flygbranschen har sammanslagits med 

tjänstesektorn i studien.   

För byggbranschen skiljer sig den procentuella förändringen på EBITDA i relation till studien av 

PwC (2016b). EBITDA för byggbranschen kommer endast att jämföras med studien av PwC 

(2016b), då inga andra studier har undersökt detta nyckeltal hos byggbranschen. Orsaken till att 

den procentuella förändringen på nyckeltalet skiljer sig åt kan bero på det bortfall som skett inom 

EBITDA. Totalt var det 28 bortfall varav 11 av dessa tillhörde byggbranschen, se bilaga 1 och 2. 

Ett annat resultat hade troligtvis uppnåtts om inga bortfall existerat för EBITDA. De resterande 

nyckeltalen soliditet, skuldsättningsgrad och räntabilitet på totalt kapital uppvisade ett snarlikt 

resultat som PwC (2016b); Fülbier, Silva & Pferdehirt (2008), se avsnitt 5.5 (s. 45). En förklaring 

till detta kan vara att vissa branscher påverkas i större utsträckning av regelmässiga förändringar 

än andra branscher. Detta kan vara en faktor till att resultatet av soliditet, skuldsättningsgrad och 

räntabilitet på totalt kapital för byggbranschen är i likhet med PwC (2016b); Fülbier, Silva & 

Pferdehirt (2008).  

Följande studier av Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018); Singh (2012); Fülbier, Silva & 

Pferdehirt (2008); PwC (2016b) har använt sig av kapitaliseringsmetoden för att uppskatta 

effekterna av kapitalisering. Till skillnad från dessa studier har vår studie beräknat verkliga 

värden av IFRS 16 på nyckeltalen. De beräkningar som gjorts på verkliga värden har uppvisat 

varierande förändringar av nyckeltalen, vilket inte behöver betyda någon särskild påverkan på 

företagens finansiella ställning. Exempelvis har nyckeltalet soliditet uppvisat en negativ 

procentuell förändring på 16,82 procent, vilket innebär att företagen anses vara mer riskbenägna, 
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se tabell 4 (s. 33). I praktiken existerade dessa risker innan IFRS 16 trädde i kraft för företagen 

vid användandet av leasingavtal och som numera redovisas i den finansiella rapporten. Bortsett 

från nyckeltalet soliditet uppvisade skuldsättningsgraden en ökad procentuell förändring på 32,72 

procent, se tabell 4 (s. 33). Följaktligen påverkar detta företagens kreditbedömning negativt. Vid 

en försämrad kredit- och riskbedömning av företaget kan räntekostnaderna öka för upplåning, 

vilket Singh (2012) påpekat. Detta är något vi anser kan resultera i konsekvenser för företagen 

eftersom skuldsättningsgrad är ett viktigt finansiellt mått för kreditgivare vid exempelvis lån. 

Således resulterar ökade räntekostnader i ett minskat resultat efter finansiella poster, något som 

även Van Mourik (2010) uppmärksammat. Av detta skäl kan företag önska ett bättre redovisat 

resultat genom att tillskjuta eget kapital i syfte att minska skuldsättningsgraden.  

Nämnvärt är att vid beräkning av nyckeltalen utifrån företagens delårsrapporter hanterade 

företagen övergången av IFRS 16 på olika sätt. Detta eftersom majoriteten av företagen valde att 

tillämpa den förenklade övergångsmetoden över den full retroaktiva, se bilaga 1. Till följd av 

detta anser vi att företagens möjlighet till att hantera IFRS 16 utifrån dessa två övergångsmetoder 

kan strida mot standardens huvudsakliga mål beträffande ökad jämförbarhet och transparens för 

intressenterna.  

Under studiens gång uppstod svårigheter gällande klassificering av branscher vid insamlandet av 

företag på Nasdaq OMX Nordic. Exempelvis har byggbranschen klassificerats enligt 

huvudkategori Industrials som består av två undersektorer på Nasdaq OMX Nordic som benämns 

för Industrials Goods & Service med ICB kod (2700) och Construction & Materials (2300). 

Företag inom Industrials Goods & Service är inte verksamma inom byggbranschen.  Av denna 

anledning har vi valt klassificera byggbranschen efter Construction & Materials.  

Utöver klassificeringen av branscherna uppstod det även hinder gällande beräkning av 

nyckeltalen EBITDA och räntabilitet på totalt kapital. Detta eftersom det förekom en mängd 

bortfall på dessa nyckeltal, då nästan halva populationen utelämnade relevant information kring 

effekten av IFRS 16 och dess påverkan på EBITDA och rörelseresultat. Information saknades för 

både beräkningar- och förändringar av EBITDA och räntabilitet på totalt kapital. EBITDA och 

räntabilitet på totalt kapital kunde beräknas på 53 av 103 företag, vilket vi anser är tillräckligt 

stort för att presentera, analysera och jämföra med tidigare studiers resultat. Däremot är studiens 

EBITDA och räntabilitet på totalt kapital inte lika representativt som skuldsättningsgrad och 

soliditet. I en artikel av Benson och Gustafsson (2019) hävdar författarna att EBITDA bör 
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utelämnas vid vissa tillfällen då nyckeltalet inte alltid uppskattar en korrekt och rättvisande bild 

av ett företags kassaflöde.  

Avslutningsvis upplevde vi svårigheter gällande bearbetning av utländska delårsrapporter som 

upprättats på andra språk än svenska och engelska. Exempelvis har företaget Brondby IF 

upprättat sin delårsrapport på danska vilket visade sig vara tidskrävande att begripa.  

7.2 Teoretiskt bidrag 

Studiens teoretiska bidrag tillför ökad förståelse och ger en överblick för hur övergångseffekter 

av den nya standarden IFRS 16 påverkat nyckeltalen: skuldsättningsgraden, soliditet, EBITDA 

och räntabilitet på totalt kapital. Studien visar IFRS 16 påverkan på samtliga undersökta 

branscher och på de enskilda branscherna. Dessutom redogör studien för de bakomliggande 

faktorer och förklarar varför påverkan på branscherna skiljer sig åt. Under den tidigare 

standarden IAS 17 hade företagen möjlighet att klassificera sina leasingavtal som operationella i 

syfte att dölja skulder och tillgångar från balansräkningen. I denna studie har samtliga undersökta 

företag redovisat leasingavtalen enligt IFRS 16, vilket skapar en klar informerande överblick av 

påverkan på företagens nyckeltal. Därmed har både studiens syfte och forskningsfrågor besvarats. 

Studiens resultat går i linje med Morales-Diaz & Zamora-Ramirez (2018); Singh (2012); Fülbier, 

Silva & Pferdehirts (2008); PwC (2016) som konstaterade att kapitalisering av leasingavtal har 

störst påverkan på företag inom detaljhandeln, därefter tjänstesektorn och till sist byggbranschen.  

7.3 Praktiskt bidrag 

Studiens resultat kan vara ett verktyg för intressenter att bedöma företagens finansiella ställning 

inom respektive bransch med- och utan IFRS 16. Exempel på en sådan intressent kan vara 

aktieägare som investerar i börsnoterade företag. Eftersom IFRS 16 trädde i kraft år 2019 är det 

inte självklart att samtliga parter har begripit hur leasingavtalen redovisas enligt den nya 

redovisningsstandarden. Denna studie kan till en början ge aktieägarna en uppfattning om ämnet 

leasing för att vidare kartlägga hur företagens finansiella ställning inom respektive bransch har 

påverkats till följd av IFRS 16. 

Slutligen kan företagen själva ta del av studiens resultat i syfte att få en överblick över huruvida 

andra konkurrerande företag inom samma bransch har påverkats efter införandet av IFRS 16. 

Detta eftersom studien har beräknat verkliga övergångseffekt av IFRS 16, i jämförelse med 
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tidigare studier som uppskattade kapitaliseringseffekterna genom att tillämpa Imhoff, Lipe & 

Wrights (1991) kapitaliseringsmetod.  

7.4 Förslag på framtida forskning 

Ett förslag på framtida forskning kan vara att genomföra en liknande studie vid en tidpunkt där 

samtliga koncernföretag fullbordat sin årsredovisning för 2019. Till skillnad från denna studie 

hade det varit intressant att se en studie över samtliga branscher i Norden som noteras på Nasdaq 

OMX Nordic. Detta i syfte att undersöka ifall IFRS 16 påverkan på nyckeltalen skiljer sig åt 

mellan länderna under hela räkenskapsåret. En sådan studie hade bidragit till ett mer 

generaliserbart resultat där både branscher och länder jämförs.  
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Bilagor 

Bilaga 1: Datainsamling för samtliga företag inom enskilda bransch med övergångseffekter av IFRS 16 på 

deras resultat- och balansräkning.  

 

 

Bransch: Övergångsmetod Valuta Med IFRS 16 Övergångseffekt av IFRS 16 Utan IFRS 16

Detaljhandel
Företag: Eget kapital Skulder Tillgångar Rörelseresultat EBITDA Omsättning Eget kapital Skulder Tillgångar Rörelseresultat EBITDA Av- & nedskrivning Eget kapital Skulder Tillgångar Rörelseresultat EBITDA Omsättning

Axfood AB Förenklad SEK 3 001 13657 16 658 485 1 015 11 931 -306 5 931 5 625 43 - - 3 307 7 726 11 033 442 - 11 931

Bilia AB Förenklad SEK 3 106 11 817 14923 211 495 6 874 -7 2644 2 637 11 - 112 3 113 7173 12 286 200 372 6 874

Boozt AB Förenklad SEK 850,5 1380,7 2231,2 -21 3,5 712,4 -2,6 457,7 455,1 - - 11,9 853,1 923 1776,1 - - 712,4

Bygghemma Group First AB Förenklad SEK 2830,6 2624 5454,7 38,3 85,9 1220,1 -13,6 364,6 351 1,9 23,7 - 2844,2 2259,4 5103,7 36,4 62,3 1220,1

Byggmax Group AB Förenklad SEK 1288 3871,1 5160 -87,8 24,3 715,4 -3 1402,5 1400,4 4 72,9 - 1 291 2468,6 3759,6 -91,8 -48,6 715,4

Clas Ohlson AB Förenklad SEK 1828,3 4062,7 5891 79,4 247,7 2 044 -161,7 2137 1975,3 27 138,5 111,2 1990 1925,7 3915,7 52,4 109,2 2 044

Dustin Group AB Förenklad SEK 2542,2 5524,6 8066,8 118,3 205,5 3508,3 -1,4 326 324,6 1,1 39,6 38,5 2543,6 5198,6 7742,2 117,2 165,9 3508,3

Electra Gruppen AB Förenklad SEK 202,9 339,8 542,7 1,8 2,9 388,1 - 70,4 70,4 0,2 0,2 - 202,9 269,4 472,3 1,6 2,7 388,1

Festi Förenklad ISK 26 021 220 55 179 450 81 200 670 562 639 1 329 224 18 229 601 -20 643 3818708 3 798 065 29 470 130 995 - 26 041 863 51 360 742 77 402 605 533 169 1 198 229 18 229 601

Hagar Förenklad ISK 24 391 37 078 61 469 1 101 2 034 28 590 -554 10 095 9 405 - - - 24 945 26 983 52 064 - - -
ICA Gruppen AB Förenklad SEK 33 988 64 434 98 422 1 115 2 439 28 098 408 16 644 17 052 89 981 892 33 580 47 790 81 370 1 026 1 458 28 098

Internationella Engelska Skola Holdings II AB Förenklad SEK 1138,1 4082 5220,1 54,6 155,3 600,7 -12,1 3369 3 356,90 18,1 95,7 77,6 1150,2 713 1 863,20 36,5 59,6 600,7

Kamux Soumi Oyj Förenklad EUR 72,1 86,3 158,4 4,6 6,7 143 -0,1 40 39,9 -0,1 - 1,8 72 46,3 118,5 4,7 4,9 143

Karnov Group AB Förenklad SEK 643 413 2 724 948 3 368 361 37 066 79 407 204 931 -195 102242 102 047 - - - 643 608 2 622 706 3 266 314 - - 204 931

Kesko Oyj Förenklad EUR 2 064,40 4 459,40 6 523,80 51,6 167,8 2 400,80 -229,70 2 287,10 2 057,40 16,7 97,6 80,8 2 294,10 2 172,30 4 466,40 34,9 70,2 2 400,80

Matas A/S Förenklad DKK 2 612,00 4 000,60 6 612,60 70,8 160,5 875,6 44,3 897,3 941,6 -2,2 43,4 - 2 567,70 3 103,30 5 671,00 73 117,1 875,6

MQ Holding AB Förenklad SEK 713 1 446 2 159 13 65 373 -4 872 868 2 46 44 717 574 1291 11 19 373

Qliro Group AB Förenklad SEK 954,20       2 095,60    3049,8 -33,5 -13,2 639,8 -1,90 103 100,90 0,5 - - 956,10    1 992,80 2 948,90 -34 - 639,8

RNB RETAIL AND BRANDS AB Förenklad SEK 217,6 2121,2 2338,8 12 89,8 573 -3,8 1169,2 1165,4 -5 - 69 221,4 952,00    1173,4 17 20,8 573

Sportamore AB Förenklad SEK 226 775 416056 642 832 -9 771 -3 683 224 525 - 188 554 188 554 0,2 - 2246 226 775 227 502 454 278 -9771,2 -12 017,20 224 525

Stockmann Oyj Abp Förenklad EUR 800,4 1386,2 2186,6 -21,4 14 207,2 -31,50 551,1 519,60 3,8 25,5 21,7 831,90 835,1 1 667,00 -25,2 -11,50 207,8

Swedol AB Förenklad SEK 1303,7 1776,5 3080,3 49,5 107,8 805,6 3,9 529 525,1 1,5 - 40,8 3802,7 1247,6 2555,1 48 65,5 805,6

Venue Retail Group AB Förenklad SEK 17 564,3 581,3 -12,5 17,7 190,5 10 224,5 234,5 0,5 26,8 - 27 339,8 346,8 -13 -9,1 190,5

Tjänstesektorn 

Actic Group AB Full retroaktivitet SEK 599235 1651660 2250895 13531 70523 252717 - 899251 899251 - - 39196 599235 752409 1351644 - - 252717

Alma Media Oyj Förenklad EUR 169,2 225,7 394,9 14,4 20,1 85 -0,2 52 51,8 0 1,9 1,9 169,4 173,7 343,1 14,4 18,2 85

Betsson AB Förenklad EUR 4 914,80 2 903,50 7 818,30 255,2 345,8 1330,6 - 113,9 130,2 - - 13,4 4 914,80 2 790 7 688 255 332,4 1330,6

Better Collective A/S Förenklad EUR 89537 64238 153775 5195 6685 14905 -15 2526 2511 12 - - 89552 61712 151264 5183 - -

Brondbyernes IF Fodbold A/S Förenklad DKK 114231 143837 258068 -24288 -21154 32524 - 2249 2249 - - - 114231 141588 255819 - - 32524

Catena Media P.L.C Förenklad EUR 148735 236006 384741 7807 11187 26112 -12 8727 8715 - - - 148747 227279 376026 - - 26112

Eniro AB Förenklad SEK 303 2511 2814 -20 24 275 -8 132 124 - - 12 311 2379 2690 - - 275

Evolution Gaming Group Förenklad EUR 190 937 100 354 291 291 30 189 35 918 79 297 0 15 441 15 441 4 661 657 190 937 84 913 275 850 30 185 35 257 79 297

Finnair Oyj Full retroaktivitet EUR 899,3 3152,7 4052 -17,6 59,7 672,9 99,3 1134,4 955 - - - 998,6 2018,3 3097 - - 672,9

IcelandAir Group Förenklad USD 425 805 1 456 450 1 882 255 -59 579 -14 668 248 602 -35 438 203641 168 203 947 14660 - 461 243 1 252 809 1 714 052 -60 526 -29 328 250 988

Kindred Group P.L.C Förenklad SEK 300 483,7 783,7 18,4 30,6 224,4 1,5 70,6 72,1 - - 1,8 298,50 413,1 711,6 - - 224,4

LeoVegas AB Förenklad EUR 99 910 kr   189179 289 089 kr 649 7196 86303 919 9044 9963 - 900 - 98 991 kr   180135 279 126 kr - 6296 86303

Modern Times Group (MTG) Förenklad SEK 5 747 3 038 8 785 -126 -54 967 -1 199 199 1 14 - 5 748 2 839 8 586 -127 -68 967

Moment Group AB Förenklad SEK 89 852 941 -20 -3 217 6 407 413 1 13 - 83 445 528 -21 -16 217

NetEnt AB Förenklad SEK 1 082 811 629 627 1 712 438 126 074 196 305 414 965 0 265 800 265 800 - 15 100 - 1 082 811 363 827 1 446 638 - 181 205 414 965

NoHo Partnes P.L.C Förenklad EUR 103576 390693,6 494269,6 2716 15146 80218 -645,3 171318,6 170673,3 600 - - 104221,3 219375 323596,3 3316 - -

Nordic Entertaiment Group AB Förenklad SEK 1 502 12 422 13 924 218 353 3 727 -26 897 871 5 30 - 1 528 11 525 13 053 213 323 3 727

North Media A/S Förenklad DKK 587,8 333,4 921,2 28,1 32,9 263,9 - 17,5 17,5 - - 1,3 587,8 315,9 903,7 - - 263,9

Norwegian Air Shuttle ASA Förenklad NOK 3092,1 89194,2 92286,3 -1458,6 87,8 7991,6 - 33612,4 33612,4 237,1 59,1 59,1 3092,1 55581,8 58673,9 -1695,7 28,6 7991,6

Parken Sport & Entertaiment  A/S Förenklad NOK 780085 1776101 2556186 -25042 -10024 131773 -4 7268 7264 - - - 780089 1768833 2548922 - - 131773

Sanoma Oyj Förenklad DKK 547 1144,3 1691,3 11,9 48,8 248,2 -9,1 185,2 176,1 - - - 556 959,1 1515,2 - - 248,2

Scandic Hotels Group AB Förenklad SEK 6418 36474 42892 321 1091 4066 0 27918 27918 207 778 778 6418 8556 14974 114 313 4066

SCHIBSTED ASA Förenklad NOK 14447 13042 27489 520 856 4576 131 1712 1843 - 118 - 14316 11330 25646 - 738 4576

SkiStar AB Förenklad SEK 2336050 3744206 6080256 -325837 -236456 120935 12451 783544 795995 1656 - 1656 2323599 2960662 5284261 -327493 -238112 120935

TradeDoubler AB Förenklad SEK 241118 537984 779102 4269 12863 306185 2662 40846 43508 - - 3600 238456 497138 735594 - - 306185

Viking Line Apb Förenklad EUR 230,7 243,7 474,4 -14,2 -7,9 95,8 0 6,7 6,7 - - - 230,7 237 467,7 - - -



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Byggbranschen

AF Gruppen ASA Förenklad NOK 2312 8063 10374 232 342 5214 - 955 955 - 68 - 2312 7108 9419 - 274 5214

ASSA ABLOY AB Förenklad SEK 55 127 60 074 115 201 3 246 4 034 21 505 29 3 776 3 805 - - - 55 098 56 298 111 396 - - 21 505

Balco Group AB Förenklad SEK 462,6 604,4 1067 27 35,5 269,9 -4,1 65,4 61,3 0,3 - - 466,7 539 1005,7 35,2 - -

Eimslipafélag Islands Förenklad EUR 233 301 285 767 519 068 2 444 15 522 163 988 12 33 600 33 612 199 4890 - 233 289 252 167 485 456 2 245 10 632 163 988

Fagerhult AB Förenklad SEK 3137,8 9609,5 12747,3 158,1 248,1 1594,3 -3,7 935 931,3 1,7 - 33,8 3141,5 8674,5 11816 156,4 214,3 1594,3

FLSmidth & Co. A/S Förenklad DKK 8201 14800 23001 215 395 4416 -3 312 309 -3 24 24 8204 14488 22692 218 371 4416

Flugger Group A/S Förenklad DKK 791,1 694,7 1485,8 66,4 98,3 513,7 -1,9 354,8 352,9 0,7 22,2 - 793 339,9 1132,9 65,7 76,1 513,7

FM Matsson Mora Group B Förenklad SEK 539,5 550 1089,5 39,5 54,9 299,3 0,2 47,7 47,9 0,3 3,7 - 539,3 502,3 1041,6 39,2 51,2 299,3

Glaston Oyj Abp Full retroaktivitet EUR 50 63,1 113,1 -0,8 1,3 20,8 -1,1 8,9 7,8 0,5 - 0,5 51,1 54,2 105,3 5,2 0,8 20,8

Green Lanfscaping Group AB Förenklad SEK 180,9 1206,6 1387,5 -20,4 11,6 461,3 8,1 228,3 236,4 1,2 10 - 172,8 978,3 1151,1 -21,6 1,6 461,3

H+H International A/S Förenklad DKK 1046 1536 2582 55 97 666 0 90 90 4 22 - 1046 1446 2492 51 75 666

Inwido AB Förenklad SEK 3536,4 4140,9 7677,3 39,9 101,9 1442,9 -29 383,2 354,2 2,7 - 43 3565,4 3757,7 7323,1 37,2 -5,8 1442,9

Lindab International AB Förenklad SEK 4643 4789 9432 192 287 2315 167 817 984 7 60 - 4476 3972 8448 185 227 2315

Marel Förenklad EUR 523,9 1 061,10 1 585,00 44,9 59,1 324,6 -0,5 35,8 35,3 KOLLA 6 - 524,4 1 025,30 1 549,70 KOLLA 53,1 324,6

NCC AB Förenklad SEK 2 695 24 721 27 416 -352 -10 11 434 -4 1 367 1 364 5 - - 2 699 23 354 26 052 -357 - 11 434

Nederman Holding AB Full retroaktivitet SEK 1339,6 2830,8 4170,4 72,1 107,5 1036,4 -25 237,7 212,7 - - - 1364,6 2593,1 3957,7 - - 1036,4

NIBE Industrier AB Förenklad SEK 16 377 18 359 34 736 575 819 5 763 -10 840 830 6 - 52 16 387 17 519 33 906 569 761 5 763

Nordic Waterproofing Holding A/S Förenklad SEK 1112,3 1400,3 2512,6 -6,6 18 569,3 6 137 143 0 10 - 1106,3 1263,3 2369,6 -6,6 8 569,3

NRC GROUP ASA Förenklad NOK 1935 3848 5783 -114 -41 1225 -1 574 573 - - 39 1936 3274 5210 - - 1225

PEAB AB Förenklad SEK 11 665 25 349 37 014 265 557 11 359 - 814 814 5 49 44 11 665 24 535 36 200 260 508 11 359

Per Aarsleff Holding A/S Förenklad DKK 3256797 5152904 8409701 175025 320091 3509821 1107 403319 404426 2300 - 40802 3255690 4749585 8005275 172725 279289 3509821

Rockwool International A/S Förenklad EUR 1968 559 2527 77 120 641 - 33 33 - 4 - 1968 526 2494 - 116 641

Selvaag Bolig ASA Förenklad NOK 3099393 3484086 6583479 -14802 -11505 92791 259 51025 51284 - - - 3099134 3433061 6532195 - - -

Serneke Group AB Förenklad SEK 2257 3395 5652 18 - 1480 - 168 168 - - - 2257 3227 5484 - - -

Skanska AB Förenklad SEK 28 034 97 574 125 608 1 084 1 735 37 115 -279 9 078 8 799 - - - 28 313 88 496 116 809 - - 37 115

SRV Yhtiöt Oyj Förenklad EUR 238,5 860,6 1099,1 3,3 6,2 222,6 -1,2 173,6 172,4 1,1 - 1,6 239,7 687 926,7 2,2 4,6 222,6

SWECO AB Full retroaktivitet SEK 6 699 11 025 17 724 537 761 5 101 -184 2 964 2 780 16 - 155 6 883 8 061 14 944 521 590 5 101

SystemAir AB Förenklad SEK 2986,7 4271,9 7258,6 173 258,4 2254 - 307 307 1,2 - 59,1 2986,7 3964,9 6951,6 171,8 198,1 2254

Tulikivi Oyi Förenklad EUR 8,5 27,3 35,8 -0,7 -0,1 5,8 - 1,5 1,5 - - 0,6 8,5 25,8 34,3 - - 5,8

Uponor Oyj Förenklad EUR 324,3 524 848,3 14,3 26,7 248,9 - 44,3 44,3 - - - 324,3 479,7 804 - - 248,9

Veidekke ASA Förenklad NOK 3792 17105 20897 -112 102 8330 - 945 945 4 64 60 3792 16160 19952 -116 38 8330

YIT Oyj Förenklad EUR 990 2706,1 3696,1 -34,6 -17,3 701,6 10 312,7 322,7 2,6 - - 980 2393,4 3373,4 -37,2 - 701,6



 

 

Bilaga 2: IFRS 16 effekter på nyckeltalen för samtliga företag inom detaljhandeln, tjänstesektorn och 

byggbranschen. 

 

Räntabilitet på

Skuldsättnings- Totalt kapital

Solidtet Skuldsättnings- Skuldsättnings- grad Räntabilitet på Räntabilitet på Q1 Med & utan EBITDA

Detaljhandel Solidtet Solidtet Procentuell grad grad Procentuell Totalt kapital Totalt kapital Procentuell EBITDA EBITDA Procentuell

Företag Q1 2019 UTAN Q1 2019 MED Förändring Q1 2019 UTAN Q1 2019 MED Förändring Q1 2019 UTAN Q1 2019 MED Förändring Q1 2019 UTAN Q1 2019 MED Förändring

Axfood AB 29,97% 18,02% -39,90% 233,63% 455,08% 94,79% 4,01% 2,91% -27,32% - 8,51% #VÄRDEFEL!

Bilia AB 25,34% 20,81% -17,86% 294,67% 380,46% 29,11% 1,63% 1,41% -13,14% 5,41% 7,20% 33,06%

Boozt AB 48,10% 38,12% -20,76% 108,19% 162,34% 50,05% - -0,94% #VÄRDEFEL! - 0,49% #VÄRDEFEL!

Bygghemma Group First AB 55,88% 51,89% -7,13% 79,44% 92,70% 16,70% 0,71% 0,70% -1,55% 5,10% 7,00% 37,25%

Byggmax Group AB 34,34% 24,96% -27,31% 191,22% 300,62% 57,22% -2,44% -1,70% 30,39% -6,79% 3,40% 299,81%

Clas Ohlson AB 50,80% 31,04% -38,91% 96,76% 222,21% 129,64% 1,34% 1,35% 0,72% 5,34% 12,12% 126,83%

Dustin Group AB 32,89% 31,51% -4,19% 204,06% 217,32% 6,50% 1,51% 1,47% -3,12% 4,73% 5,86% 23,87%

Electra Gruppen AB 42,96% 37,39% -12,97% 132,77% 167,47% 26,13% 0,34% 0,33% -2,09% 0,70% 0,75% 7,41%

Festi 33,64% 32,05% -4,75% 197,22% 212,06% 7,52% 0,689% 0,693% 0,59% 6,57% 7,29% 10,93%

Hagar 47,91% 39,68% -17,18% 108,17% 152,02% 40,53% - 2,97% #VÄRDEFEL! - 7,11% #VÄRDEFEL!

ICA Gruppen AB 41,27% 34,53% -16,32% 142,32% 189,58% 33,21% 1,26% 1,13% -10,15% 5,36% 8,68% 161,95%

Internationella Engelska Skola Holdings II AB61,74% 21,80% -64,69% 61,98% 358,67% 478,65% 1,96% 1,05% -46,61% 9,90% 25,90% 161,62%

Kamux Soumi Oyj 60,81% 45,52% -25,15% 64,31% 119,69% 86,13% 3,97% 2,90% -26,78% 3,43% 4,69% 36,73%

Karnov Group AB 19,70% 19,10% -3,04% 407,62% 423,51% 3,90% - 1,10% #VÄRDEFEL! - 38,75% #VÄRDEFEL!

Kesko Oyj 51,36% 31,64% -38,39% 94,70% 216,02% 128,12% 0,78% 0,79% 1,22% 2,92% 6,99% 139,03%

Matas A/S 45,28% 39,50% -12,76% 120,86% 153,16% 26,73% 1,29% 1,07% -16,82% 13,40% 18,30% 36,57%

MQ Holding AB 55,54% 33,02% -40,54% 80,06% 202,81% 153,33% 0,85% 0,60% -29,33% 5,09% 17,43% 242,11%

Qliro Group AB 63,82% 59,69% -6,47% 208,77% 219,62% 5,20% -0,017 -1,10% -37,04% - -2,06% #VÄRDEFEL!

RNB RETAIL AND BRANDS AB 18,60% 9,30% -50,00% 429,99% 974,82% 126,71% 1,45% 0,51% -64,59% 3,63% 15,61% 329,81%

Sportamore AB 49,92% 35,28% -29,33% 100,32% 183,47% 82,88% -2,15% -1,52% 29,33% -5% -1,60% -70%

Stockmann Oyj Abp 49,90% 36,60% -26,65% 100,38% 173,19% 72,52% -1,51% -0,98% 35,26% -5,53% 6,76% 222,09%

Swedol AB 51,17% 42,32% -17,29% 95,42% 136,27% 42,81% 1,88% 1,61% -14,46% 8,13% 13,38% 64,58%

Venue Retail Group AB 7,57% 2,92% -61,35% 1258,52% 3319,41% 163,76% -3,75% -2,15% 42,64% -4,78% 9,29% 294,51%

Tjänstesektorn 
Actic Group AB 44,33% 26,62% -39,95% 125,56% 275,63% 119,52% - 0,60% #VÄRDEFEL! 12,40% 27,90% 125,00%

Alma Media Oyj 49,37% 42,85% -13,22% 102,54% 133,39% 30,09% 4,20% 3,65% -13,12% 21,41% 23,65% 10,44%

Betsson AB 63,93% 62,86% -1,67% 56,76% 59,08% 4,08% 3,31% 3,26% -1,53% 24,98% 26,00% 4,08%

Better Collective A/S 59,20% 58,23% -1,64% 68,92% 71,74% 4,09% 3,43% 3,38% -1,41% - 44,85% #VÄRDEFEL!

Brondbyernes IF Fodbold A/S 44,65% 44,26% -0,87% 123,95% 125,92% 1,59% - -9,41% #VÄRDEFEL! - -65,04% #VÄRDEFEL!

Catena Media P.L.C 39,56% 38,66% -2,27% 152,80% 158,68% 3,85% - 2,03% #VÄRDEFEL! - 43,00% #VÄRDEFEL!

Eniro AB 11,60% 10,77% -7,14% 764,95% 828,71% 8,34% - -0,71% #VÄRDEFEL! - 8,70% #VÄRDEFEL!

Evolution Gaming Group 69,22% 65,55% -5,30% 44,47% 52,56% 18,18% 10,94% 10,36% -5,30% 44,50% 45,30% 1,80%

Finnair Oyj 34,23% 22,19% -35,16% 202,11% 350,57% 73,45% - -0,43% #VÄRDEFEL! - 8,87% #VÄRDEFEL!

IcelandAir Group 26,91% 22,62% -15,93% 271,62% 342,05% 25,93% -3,53% -3,17% -10,36% -11,69% -5,90% -49,51%

Kindred Group P.L.C 41,95% 38,28% -8,74% 138,39% 161,23% 16,50% - 2,35% #VÄRDEFEL! - 13,64% #VÄRDEFEL!

LeoVegas AB 35,46% 34,56% -2,55% 181,97% 189,35% 4,05% - 0,22% #VÄRDEFEL! 7,30% 8,30% 13,70%

Modern Times Group (MTG) 66,95% 65,42% -2,28% 49,39% 52,86% 7,03% -1,48% -1,43% 3,03% -7,03% 0,52% -107,35%

Moment Group AB 15,70% 9,46% -39,76% 536,14% 957,30% 78,55% -3,98% -2,13% 46,56% -7,37% -24,88% -237,50%

NetEnt AB 74,85% 63,23% -15,52% 33,60% 58,15% 73,06% - 7,36% #VÄRDEFEL! 43,67% 47,30% 8,32%

NoHo Partnes P.L.C 32,21% 20,96% -34,94% 210,49% 377,21% 79,20% 1,02% 0,55% -46,38% - 18,90% #VÄRDEFEL!

Nordic Entertaiment Group AB 11,71% 10,79% -7,85% 754,25% 827,03% 9,65% 1,63% 1,57% -4,05% 8,67% 9,47% 9,29%

North Media A/S 65,04% 63,81% -1,90% 53,74% 56,72% 5,54% - 3,05% #VÄRDEFEL! - 12,47% #VÄRDEFEL!

Norwegian Air Shuttle ASA 5,25% 3,35% -36,13% 1797,54% 2884,58% 60,47% -2,88% -1,58% 45,06% 0,36% 1,10% 208,45%

Parken Sport & Entertaiment  A/S 30,60% 30,52% -0,28% 226,75% 227,68% 0,41% - -0,98% #VÄRDEFEL! - -7,61% #VÄRDEFEL!

Sanoma Oyj 36,69% 32,34% -11,88% 172,50% 209,23% 21,29% - 0,70% #VÄRDEFEL! - 19,66% #VÄRDEFEL!

Scandic Hotels Group AB 42,86% 14,96% -65,09% 133,31% 568,31% 326,30% 0,76% 0,75% -1,70% 7,70% 26,83% 348,56%

SCHIBSTED ASA 55,82% 52,56% -5,85% 79,14% 90,27% 14,07% - 1,89% #VÄRDEFEL! 16,13% 18,71% 15,99%

SkiStar AB 44,10% 43,97% -0,30% 127,42% 160,28% 25,79% -6,20% -5,36% 13,53% -196,89% -195,52% 0,70%

TradeDoubler AB 32,42% 30,95% -4,53% 208,48% 223,12% 7,02% - 0,55% #VÄRDEFEL! - 4,30% #VÄRDEFEL!

Viking Line Apb 49,33% 48,63% -1,41% 102,73% 105,64% 2,83% - -2,99% #VÄRDEFEL! - -8,25% #VÄRDEFEL!

Byggbranschen
AF Gruppen ASA 24,55% 22,29% -9,21% 307,40% 348,70% 13,44% - 2,24% #VÄRDEFEL! 5,26% 6,56% 24,82%

ASSA ABLOY AB 49,46% 47,85% -3,25% 102,18% 108,97% 6,65% - 2,82% #VÄRDEFEL! - 18,76% #VÄRDEFEL!

Balco Group AB 46,41% 43,36% -6,57% 115,49% 130,63% 13,11% 3,51% 2,53% -28,00% - 13,15% #VÄRDEFEL!

Eimslipafélag Islands 48,06% 44,95% -6,47% 108,09% 122,49% 13,32% 0,46% 0,47% 1,81% 6,48% 9,47% 45,99%

Fagerhult AB 26,59% 24,62% -7,42% 276,13% 306,25% 10,91% 1,32% 1,24% -6,30% 13,44% 15,56% -15,77%

FLSmidth & Co. A/S 36,15% 35,65% -1,36% 176,66% 180,47% 2,15% 0,96% 0,93% -2,71% 8,40% 8,94% 6,47%

Flugger Group A/S 69,95% 53,24% -23,88% 42,86% 87,81% 104,87% 5,80% 4,47% -22,94% 12,78% 19,14% 49,68%

FM Matsson Mora Group B 51,78% 49,52% -4,36% 93,14% 101,95% 9,46% 3,76% 3,63% -3,66% 17,11% 18,34% 7,23%

Glaston Oyj Abp 48,53% 44,21% -8,90% 106,07% 126,00% 18,79% -0,77% -0,71% 7,87% 3,85% 6,25% 62,50%

Green Lanfscaping Group AB 15,01% 13,04% -13,15% 566,15% 667,00% 17,81% -1,88% -1,47% 21,65% 0,35% 2,51% 625,00%

H+H International A/S 41,97% 40,51% -3,49% 138,24% 146,85% 6,22% 2,05% 2,13% 4,08% 11,26% 14,56% 29,33%

Inwido AB 48,69% 46,00% -5,52% 105,39% 117,09% 11,10% 0,51% 0,52% 2,86% -0,40% 7,00% -1841,43%

Lindab International AB 52,98% 49,23% -7,09% 88,74% 103,17% 16,26% 2,19% 2,04% -7,04% 9,81% 12,40% 26,43%

Marel 33,84% 33,05% -2,32% 195,52% 202,54% 3,59% - 2,83% 16,36% 18,21%

NCC AB 10,36% 9,83% -5,12% 865,28% 917,33% 6,01% -1,37% -1,28% 6,31% - -0,09% #VÄRDEFEL!

Nederman Holding AB 34,48% 32,12% -6,84% 190,03% 211,32% 11,20% - 1,73% #VÄRDEFEL! - 10,37% #VÄRDEFEL!

NIBE Industrier AB 48,33% 47,15% -2,45% 106,91% 112,10% 4,86% 1,67817% 1,65534% -1,36% 13,2049% 14,21135% 7,62%

Nordic Waterproofing Holding A/S 46,69% 44,27% -5,18% 114,19% 125,89% 10,25% -0,28% -0,26% -5,45% 1,41% 3,16% 125,12%

NRC GROUP ASA 37,15% 33,46% -9,93% 169,11% 198,86% 17,59% - -1,97% #VÄRDEFEL! - -3,35% #VÄRDEFEL!

PEAB AB 32,22% 31,52% -2,20% 210,33% 217,31% 3,32% 0,72% 0,72% -0,32% 4,47% 4,90% 9,65%

Per Aarsleff Holding A/S 40,68% 38,73% -4,80% 145,84% 158,22% 8,49% 2,16% 2,08% -3,53% 7,96% 9,12% 14,61%

Rockwool International A/S 78,91% 77,88% -1,31% 26,73% 28,40% 6,27% - 3,05% #VÄRDEFEL! 18,10% 18,72% 3,45%

Selvaag Bolig ASA 47,45% 47,08% -0,78% 110,77% 112,41% 1,49% - -0,22% #VÄRDEFEL! - -12,40% #VÄRDEFEL!

Serneke Group AB 41,16% 39,93% -2,97% 142,98% 150,42% 5,21% - 0,32% #VÄRDEFEL! - - #VÄRDEFEL!

Skanska AB 23,98% 22,32% -6,94% 312,56% 348,06% 11,36% - 0,86% #VÄRDEFEL! - 4,91% #VÄRDEFEL!

SRV Yhtiöt Oyj 25,87% 21,70% -16,11% 286,61% 360,84% 25,90% 0,24% 0,30% 26,47% 2,07% 2,79% 34,78%

SWECO AB 46,06% 37,80% -17,94% 117,11% 164,58% 40,53% 3,49% 3,03% -13,10% 11,57% 14,92% 28,98%

SystemAir AB 42,96% 41,15% -4,23% 132,75% 143,03% 7,74% 2,47% 2,38% -3,56% 8,79% 11,46% 30,44%

Tulikivi Oyi 24,78% 23,74% -4,19% 303,53% 321,18% 5,81% - -1,96% #VÄRDEFEL! - -1,72% #VÄRDEFEL!

Uponor Oyj 40,34% 38,23% -5,22% 147,92% 161,58% 9,23% - 1,69% #VÄRDEFEL! - 10,73% #VÄRDEFEL!

Veidekke ASA 19,01% 18,14% -4,55% 426,16% 451,20% 5,88% -0,58% -0,54% 7,81% 0,46% 1,22% 168,42%

YIT Oyj 29,05% 26,78% -7,80% 244,22% 273,34% 11,92% -1,10% -0,94% 15,11% - -2,47% #VÄRDEFEL!



 

 

Bilaga 3: Bortfall inom enskilda bransch. 

 

 

 

 

  

Företag Bransch Land
1 AaB A/S Tjänstesektorn Danmark

2 AcadeMedia AB Detaljhandeln Sverige

3 AGF Aarhus Elite A/S Tjänstesektorn Danmark

4 Andersen & Martini Holding A/S Detaljhandeln Danmark

5 Gaming Innovation Group Tjänstesektorn Sverige

6 Boliga Gruppen A/S Tjänstesektorn Danmark

7 Gyldendal A/S Tjänstesektorn Danmark

8 Iceland Seafood International Detaljhandeln Island

9 Hennes & Mauritz AB, (H & M) Detaljhandeln Sverige

10 Ikka- Yhtymä Oyj Tjänstesektorn Finland

11 Keskisuomalainen Oyj Tjänstesektorn Finland

12 Lehto Group Oyj Byggbranschen Finland

13 MT Hojgaard Holding A/S Byggbranschen Danmark

14 PunaMusta Media Oyj Tjänstesektorn Finland

15 Sanistål A/S Detaljhandeln Danmark

16 SAS AB Tjänstesektorn Sverige

17 Silkeborg IF Invest A/S Tjänstesektorn Danmark

18 Svedbergs i Dalstorp AB Byggbranschen Sverige

19 Tikkurila Oyj Byggbranschen Finland

20 Tivoli A/S Tjänstesektorn Danmark

21 Tokmani Group Oyj Detaljhandeln Finland

22 Troax Group AB Byggbranschen Sverige



 

 

Bilaga 4: Branschindelning  

Land: Tjänstesektorn 

(Antal företag): 

Byggbranschen 

(Antal företag):  

Detaljhandeln 

(Antal företag): 

Population 

på Nasdaq 

OMX 

Nordic: 

Antal 

bortfall för 

respektive 

land:   

 

Sverige 17 18 19 54 6 

Finland 8 7 4 19 6 

Norge 2 4 0 6 0 

Danmark 9 6 3 18 9 

Island 1 2 3 5 1 

Totalt 37 37 29 103 22 

 

 

 

 

 

 

 


